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I N T R o D u e e l o N 

Actualmente dentro de nuescra vida juridica exi~ 

te un gran desarrollo de las cosaa tr.ercantiles y en espe

cial de los títulos de crédito, que son documentos que -

hacen circular con leyes propias. con suma seguridad ast

como celeridad la riqueza social. De esta manera, la ri

queza material se puede transportar y negociar incorporá~ 

dose en títulos de crédito, ya que vemos que en la actua

lidad, casi toda nuestrn riqueza comercial se presenta y

maneja por medio de dichos documentos. 

Debemos tener presente que los títulos de cr,di

to no l1an sur~ido espontinearoence como una realidad jurt

dica, sino poco a poco, conforme se ha venido <lesenvol--

viendo la práctica comer1)al, observando que su evolucio

nar, ha ido pLoduciendo diversas especies de títulos co-

mo: letras de cambio, pag~rés, cheques, certificados de -

depósitoy acciones, etc. 

Es así como 1a evolución tle estos títulos de cr!, 

dito, así como su aplicación en todos los países del orbe 

ha ameritado una regulación específica en cada país y ha

hecho desear su codificación internacional. Sabemos ta~

bíén que los títulos de crédito no han surgido al mismo -

tiempo, ni con las mismas características ni consecuen--

cias, pero aGn así ha sido trabajo de los juristas reali-



zar una teoría unitaria o general dentro de la ~ual se 

comprenda a todos y cada uno de los títulos de crédito. 

11 

En nuestro derecho positivo mexicano, la Ley 

General de Títulos y Operaciones de Crédito establece no~ 

mas generales para regular las características fundament~ 

les de los documentos de esta especie y normas especiales 

para la regulación a cada título, por lo tanto podemos -

ver que la Ley mexicana, técnicamente es una de las más -

adelantadas sobre la materia, ya que en otros países no -

se ha llegado a establecer legislativamente un tratamien

to general para todos los títulos. 

Por lo que se refiere a la circulación de los -

tttulos de crédito, ésta nació y se acrecentó para evitar 

las dificultades originadas por el transporte de dinero,

incorporando un valor económico al papel y desplazando -

las dificultades que representaban para los comerciantes

llevar consigo sus monedas, durante la edad media. 

Los títulos de crédito nacen en las ciudades me~ 

cantiles durante la Edad Media, y su utilidad se desarro

lla durante el gran movimiento de las Cruzadas, con la -

apertura de caminos, extendiéndose por toda Europa, donde 

escapan de las manos de los Notarion, pera pasar a los 

ágiles comerciantes y banqueros, y es en este momento, 

cuando se trata de buscar una reglamentación para este 

nuevo cuerpo jurídico. 

En el Renacimiento, loa títulos 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, 

~ustituyeron en gran parte al dinero, ocasionando así, 

que los títulos crediticios sean docuQentos que inspiren-

confianza, dando lugar a que los incipientes banqueros --

crearan un monopolio sobre el tráfico cambiaría; pues ---

eran los mediadores necesarios para los traficantes de --

mercancías a crédito. 

Fue tan grande la demanda del comercio en Europa 

que se intensific6 su funci5n hasta el grado de que se --

crearon ferias dedicadas al tráfico internacional, donde-

se documentaban las transacciones a través de letras de -

cambio, que llevaban aparejada la ~jecución y se ventila-

ban en procedimientos sumarios que llegaban incluso a la-

prisión por deudas. Las ferias en donde se comerciaba --

se pngaba con títulos de crédito y se restituía más tarde 

en dinero en el lugar de origen. 

Son famosas a est~ respecto las ferias francesas 

de Champagne y las Lyon. Por lo expuesto, nos podemos pe,!'_ 

catar que la etapa del crédito se distingue por la~pari--

ción forzosa de una mercancía, la moneda, que estuvo des-

tinada a adquirir otras mercancías, y que en poco tiempo-

se convirtió en medida del cambio comercial portador del-

valor intrínseco a la propia moneda y así tenemos que to-

dos los satisfactores sean bienes o servicios que tienen-

precio en cantidad líquida, sólo pueden ser adquiridos 

de dos maneras: mediante la entrega de las monedas corre~ 
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pondiente5J o mediante el compromiso de entregar las mon~ 

d4S que todavla no tenemos pert• que tendremos ~n un futu-

ro~ 

Entonces, los titulas de cr&dito son simplemente 

el camino técnico jurídico que toda persona deberá reco-

rrer para poder conseguir un satisfactor sin tenP.r dinero 

en el momento para ello. 

Es así como de este ~odo, pretendo elaborar un -

estudio de los título& de crédito y su circulación, el -

cual ponso a su distinguida consideración, agradeciendo -

de anteQano la colaboración de las personas que me auxi-

liaron en la elaboración del presente trabajo de investi

gación, obteniendo el objeto de estudio, y estableciendo

asi el "ESTUDIO PRAGMATICO PE LA CIRCULACION DE LOS TlTU

LOS DE CREPITO". 

MAYO DE 1988. 
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C A P l: 'I U L O l. 

GENERALIDADES. 

1.1 Análisis del vocablo títulos de crédito. 

Para poder entrar al estudio del tema que nos ocu-

pa, se debe comenzar por analizar en primer término la pro-

cedencia y significado del vocablo, así encontramos que es-

una palabra compuesta por las voces: título y cr,dito uni--

das ambas por la preposición (de). 

La palabra t!tulo, proviene del latín ''titulus 11 
--

que significa o da a~ntender el origen o fundamento jurídi-

co de un derecho o una obligación; en el lenguaje castelln-

no además se emplea como un modismo del documento que repr~ 

senta una deuda o un valor comercial. 

Por su parte, la voz crédito, proviene del latín -

11 creditum o credere'' que significa confianza. 

El Diccionario de la Real Acadcwia de la Lengua --

Española, no contempla el vocablo que nos ocupa como pala--

bra compuesta, pero si cada una de las voces que la campo--

nen y al respecto a la letra dice: 

"1'.ítulo.- (del latín titulus). Palabra o 
-frase con que se enuncia o da _a conocer el 
asunto o materia de una obra científica o -
literaria, de cualquier papel manuscrito o
impreeo, o de cada una de las partee de un
escrito. Der. origen o fundamento de un de
recho u obligación; el que proviene de un -
acto de liberalidad, como la donación o el_; 
legado; el que supone reciprocas prestacio
nes entre 1oe que adquieren y transmitenº. 



"eré di to. - (del latín creditum). Derecho -
que uno tiene a recibir de otro alguna co
sa, por lo comGn dinero. Situación econémi 
ca o entidad para obtener de otra fondos -.: 
o mercancías. Opinión que goza una persona 
de que cumplirá puntualmente los compromi
sos que contraiga11

• (1) 

2 

La expresión título de crédito proviene de la -

doctrina italiana y la legislaci5n mexicana se adhiere a 

esta denominación, sin embargo, en 1942, la Ley de Quie---

bras 1 Suspensión de Pagos 9 utiliza la expresión títulos -

valores, que es unn voz que proviene de la traducción -

wertpapierc, del lenguaje técnico alemán. No obstante, la 

expresi6n rítulo en ocasiones es utilizada como sinónimo -

de documento y an otras equivale a prueba o justificación-

de un derecho, por ello se debe concluir que bien llámense 

títulos de crédito o títulos valor, el jurista de facto 

identifica a la figura mercantil de la que se trata. 

Por lo expuesto, la dcnomit:'nción de título de -

crédito que emplea nuestra legislación, no debería produ--

cir controversia alguna, sin embargo, los estudiosos del -

derecho no llegan a un acuerdo en cuanto a su empleo y en-

contramos que diversos autores no est'n conformea con su -

denominación. 

En este caso se ancuentra el maestro Rodríguez-

y Rodríguez quien los denomina: "títulos valores", argume.!l 

(l) Diccionario de la LE>ngua. Real Academia Española. Torno !. 
20a. Edición. H.tcl,íd 1984. 



tando que t:ltulo de crédito " ..• es un tl!rmino de conteni--

do más restringido qué título valor. ya que no todos los -

títulos valores involucran un crédito de pago. pero si to-

dos los títulos de cr~dito son títulos valores 11 (2). 

En síntesis el maestro Joaquín Rodríguez Ro--

dríguez, estima que los títulos de crédito son sólo una e~ 

pecie del género títulos valores. 

Por su parte, Raúl Cervantes Ahumada afirma que 

el uso dí!l concepto t.Ítulo de crédito 11 
• •• es más acorde --

con nuestra latinidad en virtud de que nuestras leyes tra-

dicionalmente hablan de documentos de crédito, y la Ley de 

QuicbrüS y Suspensión de Pagos, sOlo hace referencia al v~ 

cablo título valor inspirada en el tecnicismo alemin 

wertpapiere" (3). 

Como se observa, el maestro Cervantes Ahumada -

opina que el vocablo título de crédito está bien empleado. 

Estas opiniones traen como consecuencia, dife--

renciae doctrinarias en el derecho positivo mexicano. las-

cuales analizaremoE en diverso apartado de este mismo capf 

t ulo. 

(2} Cfr. Rodríguez. y Rodríguez Joaquín. "Curso de Derí!cho Mercantil". 
Tomo II. Editorial Porrúa, S.A. Méxic•:- 1983. l 7a. Edic. Páe. 251. 

(3) Cfr. Cerver: tes Ahumada Raúl. "Títulos y Operaciones de Crédi ton. 
lla. EdiciOn. F.ditorial Herrero, S.A. México 1979. Pág. 9 



1.2 Breve Referencia Histórica de los Títulos 

de Crédito. 

Los títulos de crédíto tienen gran importancia 

c·t• el derecho contemporáneo y son objeto de constantes r.!_ 

flexiones y estudios doctrinnrios. 

Su uso cada vez mas ger.eralizndo, produce va--

ríos efectos, que se reflejan en la economía y en las no~ 

mas legales que los regulan, ~iendo de observarse que 

ello ha contribuído a resolver los diversos problemas re-

sultantes de la' circulaci&n de ln riqueza. 

Debe distinguirse el crédito, del uso d~ los-

titulas de crédito, pues éstos son instrumentos al servi-

cio de la circulaci6n de los derechos crediticios. 

En cuanto al origen de los tirulos crediticios 

haremos una breve síntesis: 

a).- Eda<l Antigua.- Huguet y Campaña, basándo-

se en esLudio~ ~rqueol5gicos, afirma que la letra de cam-

bio fué conocida y usada por los i9raelitas quienes le t~ 

maron de los asirio-caldeas, por el .:iño 667 A.C. 1 según -

estos datos, las incipientes operaciones bancarias se ---

practicaban tiaciendo uso de títulos de cr{dito (4) 

Don Miguel Acosta Romero por su f·Brte, indica-

(4) Huguct y Campaña, Pedro. "La Letra de Cambio". Editorial Giner. 
Modrid 1958 Pag. 11. 



qu~ en Grecia tambi&n exi~cieron cambistns o banqueros. a 

quienes se conocía con el nombre de trapezitas~ que signi 

fica 11 hombre de la mesa 11
, en virtud de que los cambios de 

moneda se realizaban sobre una mesa que recibía el nombre 

de trapeza y p~r ~llo presumr el uso desde entonces, de -

cambios de moneda, pr€s~amos y dep6sitos, a1snque debe r1--

cordarse que el comercio tenla límiLes resLringidos pues-

ar4 mal visto el enriquecimiento mediante el comercio de-

dinero ( 5j. 

A ea~ respecto, Ren~ Connard afirma que el ---

préstamo con interés era bien visto en ese entonces. en -

virtud de que en él no se usaba el dinero coco medio de -

obtener mayor riqueza, sino que se utilizaba sin afán de-

lucro (ój. 

Por otra parte, Roma, Ciudad dedicada a la a--

gricultura y apartada de la economía dineraria. carecía -

de un sistema de derecho comercial al lado del ius civile 

(derecho civil) o del ius gentium (derecho de gentes); no 

obstante, el derecho romnno recogi5 de Rodas y Grecia, 

instituciones como la Echaz5n, regulada por la Lex Rodhia 

de tactu, según la cual, la pérclid3 que $Uf rían los propí~ 

tarios de mercancías que eran arrojadas de un barco para -

C.-5> Cfr. Acosta Romero Miguel. "La Banca Múltíple" t<litori.ill Porrúa 
S.A. M""'exíco 1981, la. Edición. Pág. 21. 

(~· Gonnard Rene "Historia de las Doctrinas Económicas" Aguilar --
S-R. de Ediciones. ~tadrin Pág. 8. 



salvar ~1.t~, debia repartirse entre todos los interesados, 

en proporción a su interés; y el nauticum foenus o présta

mo a la gruesa, que era un préstamo por el cual el deudor

únicamente si cbligaba a reembolsar el dinero, sí el barco 

o la mercanc!a en que lo babia invertido, regresaba indemne 

de algún viaje. 

b).- Edad Media.- El origen preciso de los tft~ 

los de cr~dito se ubica durante ln Edad Media en virtud de 

su norable desarrollo, product0 de las transacciones comeE 

ciales realizadas en las ferias europeas. En Italia y en -

el sur de Francia, despertaron ciudades antiguas que dese~ 

volvieron la economía dineraria. 

Así,· ciudades como Florencia, Bari, Amalfi, Ve

necia, Pisa, Génova, Milán, etc., florecieron y progresa-

ron a consecuencia de 1a actividad mercantil; el tráfico -

marítimo y terrthCt~, enciqucci5 ~ lo~ ~ercndereg eAtable-

cides en esas ciudades, donde se realiz~ban operaciones c~ 

merciales con anticipos, abrían créditos, buscaban comandi 

tarios, fundaban sociedades, llevaban letras de contabili

dad1 ~acian balances y finalmente, se convi~tieron en los

primeros banqueros. 

A estas nuevas formas de economia se agregaron

el pr~stamo scbre prendas, la letrn de cambio y el emprés

tito, debiéndose hacer notar, desde este momento, que los

actos vinculados con el origen de la letra de cambio se r~ 

lacionnn con documentos extendidos por notarios o por es--



cribanos municipales. 

A principios del siglo XI se intensificA el co

mercio con países germánicos~ y se extiende hasta Polonia

Fínalndia y la misma Rusia. 

A mediados de! siglo XI de nuestra e~a, hab!a -

principiado. o cuando menos tomado incremento, el uso de -

documentos de cridito, desarrollfindose en plenitud durante 

los siglos XII, XIII y XIV 1 a principios de eSte último ai 

glo se extendiO por toda Europa. 

Para ese tiempo se 3mplía la actividad comer--

cial, se hace uso del crédito, desplazando el uso de car-

tas de ~rédito y letras de cambio. adap~a<las a las transa~ 

ciones y transformaciones económicas que revolucionaron -

los transportes, los bancos, las industrias, los mercados

que exigían una circulació11 de riqueza más efectiva. Por -

ello se propicia la necesidad de crear una legislación co

mercial en las ciudades medioevales europeas para noro•ar -

la actividad económica en general, así como el comercio en 

las ciudades en que se había extendido. 

El derecho corporativo se incrementó con los -

usos y costumbr~s comerciales, originando una reglamenta-

ciOn. 

Al derecho estatutario sigue el der~cho codif i

cado ec lus ordenanzas francesas de Luis XIV, c~volucion4 -

el sist~na de crédito paralelamente al comercio marítimo -

y al desenvolvimiento industrial. 



Los bancos, sociedades, el transporte, el con

trato de seguro, las operaciones de bolsa, las negociaci~ 

nes, los títulos de crédito 9 acusan un nuevo criterio del

derecho comercial. 

Deja de ser el derecho profesional de los mer

caderes, para adquirir un criterio objetivo. 

Las relaciones comerciales consideran ahora -

los actos de comercio y las cos~s mercantiles, indepen--

dientemente del carácter subjetivo de los comerciantes. 

Desde la promulgaci6n del C5digo de Napole6n -

de 1807, el derecho mercantil se extiende hasta sus ámbi

tos actuales,· particularmente y respecto de los titulas -

de cr~dito, las. necesidades de una legislaci6n aplicable

para todos los comerciantes de todo el mundo acercaron -

a los estados interesados a pretender una legislaci6n un~ 

versal y finalmente 9 tras convenciones y acuerdos en las

que sólo participaron treinta y dos países del mundo, de

los cuales, el setenta por ciento adoptaron ln Ley Unifo~ 

me de Ginebra en el año de mil novecientos treinta. 

El desenvolvimiento del crédito en sus múlti--

ples manifestaciones, ha desembocado en la negociaci6n, -

la organización y la empresa. Por eso actualmente tienen 

tnnta importancia tanto el uso de los títulos de cr&dito, 

como la circulaci5n de los documentos y de los derechos,

quc es tanto como decir la circulaci6n de la riqueza. 

Los bienes muebles y los inmuebles puedEn ser-



objeto de la actividad mercantil de muchos modos .distintos 

y a través de variados negocios, mediante el uso de docu--

mentas que pueden ser tltulos crediticios, de manera que -

para el negocio como para los documentos, importa proteger 

la seguridnd, la simplificación, la certeza en la circula-

ción de las cosas muebles, del dinero y en la transmisión-

de la riqueza con el consiguiente desenvolvimiento del cr~ 

ditc. 

Por todo lo anterior, los títulos de crédito --

son una de las ~as importantes aportaciones a la economía-

y su regulación cobra importancia ibualmente en al campo -

jurídico. 

De esta manera, la Ley General de Títulos y Op~ 

raciones de Crédito siguiendo las doctrinas m5f. modernas -

sobre )¡t natcria, ha reducido a una categoría unitaria el-

estudio y regulaci5n de los títu)llfi crediticios estable---

ciendo normas generales para regular sus caracter!sticas -

fundamentoles y normas especi;1les para la rcgulacJGn de --

cada especie ~e título {chequc 1 letra de cambio, pagar~, -

etc.) 

Se puede decir que en este aspecto, la ley mexi 

cana es técnicamente una de las más ndelantadas sob~e la -

materia. 

1.3 Concepto Doctrinal y Legal de Títulos de 
Crédito. 

A pesar df· que la denominaci6n titulas de cr~--
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dito en nuestra legi~laci6n no deberin representar contr& 

dicci6n alguna, los estudiosos del derecho no llegan a un 

acuerdo eD cuanto a su empleo, y encontramos que diversos 

nutorE ~ han otorgado otra denominación. 

En este caso se encuentra, como ya lo hemos s~ 

fialado anteriormente,. el maestro Joaquín Rodriguez y Ro-

clríguez, quien los llaca títulos valores. 

Al respecto, el J.icenciado Mantilla Malina 

acepta el uso legal que )1ace nuestra ley del concepto ti

tulo de cr~dito, pero doctrinalcente prefiere utilizar el 

tPtmino título valor, toda vez que en su opinión, éste 

envuelve en su cotltenido todos los derechos que contem---

plan los títulos valores reconocidos por el derecho mexí-

cano. 

Felipe de J. Tena, al igual que Mantilla Holi-

na, considera impropio el uso del concepto título de eré-

dita en vi~tud de que no todos los documentos comprendi-

dos dentro de tal denominación involucran derechos de cr! 

dita, sino derechos de muy diversa índole, lo cual maoi--

fiestd Je ]~ siguiente manera: ''La expresi6n títulos de -

cr~dito, s~&Gn su ccnnotaci6n gramatical, equivale a esta 

otra: documentos en que se consigna un derecho de crédito 

Esto hace ver que aquella expresi6n es doblemente impro-

pia, ya que desde un punto de vista comprende m5s y, des

de otro,comprende menos de lo que puede ser el contenido

juridico de esta clase de documento~. En efecto, los tÍt~ 
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lo~ de cr&dito pueden conte11er derechos no credit.icios, y 

por otra parte, hay una multitud ·le documentos en que se-

consignan derechos de cr&dito y q~c, sin embargo, difie--

ren profundamente de los títulos de ese nombre" (6). 

Por su parte, Rafael De Pina Vara, considera -

que l~s conceptos título de crEdito y título valor son -·· 

igualmente inexactos y opina al igual que Vittorio Salan-

draque: " ... ]a calificnción de título de crédito, o. fal-

ta de otra mis exacta en nuestro len[uaje jurídico, puede 

tier acogido., porque corresponde al modo de ser específico 

de tales documentos 11 (7), 

En igual sentido opina el maestro Raúl Cervan-

tes Ahumada, quien afirma que el uso del concepto título-

de cr¡dito es mis acorde con nuestra identidad latina en-

virtud de que nuestras leyes tradicionales hablan de doc~ 

mentos de cr~dic0, y s6lo l1acen referencia al concepto ti 

tt1lo valor cuando dicho concepto procede del lenguaje al~ 

mán (8). 

Por l\1 tanto, debemos considerar poco adecuado 

el uso del vocablo titult •1alor ya que no es definido en-

nuestra legislaci~n y consecuentemente, es vago en t~rmi-

nos jur{dicos y muy suscepLiblc de crear confusi6n. 

(6) Ten.::. Felipe de J. "Derecho Mercantil Mexicano". Tomo 11. lla. 
Edición. Editorial Porrúa, S.A. México 1984. Pág. 300 

(7) De Pina Vara Rafael. "Elcmcfltos de DetPcho Mercantil Mexicano". 
Editorial Porrúa, S.A. M~~ico 1970. Pág. 311. 

(8) Cfr. Cervantes Ahumada Raúl. Ob. cit. pág. B. 
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Por eso concientcs de la realidad de nuestro dere-

cho mexicano, utilizaremos el vocablo títulos de crédito como --

así lo señala la Ley General de Títulos y Operaciones 

de Crédito en su artículo Sºen el cual los define. 

En conclusión, los títulos de crédito pe~ 

tenecen a los derechos personales, ya que Únicamente

surten efectos ~ntre quienes participan en la rela--

ción jurídica y porque deben revestir ciertas carac-

terísticas, lns cuales estudiaremos más adelante. 

En cuanto al concepto legal, como ya hemos 

precisado anteriormente, la ley establee~ que son tí

tulos de crGdito: 11 
••• Los documentos necesarios para-

ejercitar el derecho literal que en ellos se consig--

na". 

El eximen de este concepto nos lleva a d~ 

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, tambi~n, el escrito o instrumento con-

que se comprueba algo, la palabra puede usarse en di

versos sentidos, por ejemplo: se dice que las ruinas

precortesianas son documentos hist6ricos, puesto ~ue

testifican el pasado de nuestro pueblo, es decir, que 

dan t~stimonio de algo, sirven pnra probar un hecho. 

En derecho, la ley civil exige que deter-
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m·inados actos C'.onsten por escrito, como por ejemplo: la -

constituciOn de una hipoteca. En concreto, las diversas -

codificaciones de carácter mercnntil, algunas ocasiones -

no exigen que los contratos mercantiles consten por escri 

to. po~ ejemplo: las compraventas que se celebran en los

mercndoa o tiendas pues se consideran como contratos ver

bnles. Sin embargo, existe~ determinadas especies de ac

tos mercantiles que la ley pos su importancia en nuestra

vida diaria, s~ exige que consten por escrito. 

Ahora hicn, el comercio utiliza como an-

tes lo hemos dicho, ciertos documentos cuya utilidad es -

tan grande. que han merecido una reglamcntaci6n especial

y n quienes la ley considera como cosas mercantiles. 

Resuemiendo, el trtulo de cr~dito es un -

documento constitutivo-dispositivo, es decir, una cosa r~ 

presentativa, un papel cuyo objeto es la representación -

gráfica de un acto, que va a producir desde ~l momento -

de su expedici5n efectos jur!dicos que sirve normnlmentc

para facilitar la prueba del acto~ y ademfis para realizar 

la transmisión y ejercicio de un derecho a uno o varios -

sujet.otJ. 

b).- Son literales.- lo anterior. est~ble

ce de manera precisa c6mo este carácter es el que ~a~ca la 

medida de le oblig~ci6n de quien lo suscribe, pues en vir

tud Je la manifestación escrita incorporada al doeum~nto,

Gste adquiere vida propia, autónoma, no import&ndo el acto 
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que le di6 origen, circunscribiendo de manera exacta, la 

medida del derecho, en cuanto a su extensión, caracterí~ 

ticas y modalidades. 

e).- Están destinados a la circulación.

Al inicio de este trabajo, dijimos que los títulos de -

crédito son documentos que tienen como fin facilitar la

circulaciOn de la riqueza con la mayor seguridad para el 

tenedor-de buena fe, independizando el ejercicio de su -

derecho, de los defectos de la relaci6n fundamental que

les dió origen. 

Lo cual quiere decir, que la circulación 

de una de las características de los tttulos de crEdito. 

No obsta11te 1 d~cha circulaci6n no puede decirse que sea

nota esencial, pues ya ses por disposición de la ley, -

o por voluntad de los tenedores del trtulo, ella se pue

de impedir. 

dl.- Son necesa~ios para poder ejercitar 

el derecho en ellos consignado.~ El tenedor del tttulo -

tiene la obligaciSn de exhibirlo en forma auténtica para 

poder cobrar la obligaci6n en él consignada. 

Cuando sea pagado, debe restituirlo, si

es pagado sólo parcialmente o en lo accesorio, deba ha-

cerse mención en el t1tulo mismo y otorgar recibo por s~ 

parado. 

Todo lo anterior quiere decir, que el v~ 

los de los títulos de crédito 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 títulos de crédito 

con: 

1.4.l Documentos Probatorios. 

La Ley y la Doctrina consideran que los -

t!tulos de cr€dito son documentos, pero so11 de una natur~ 

leza especial. 

Existen documentos meramente probatorios, -

cuya funci5n consiste en rle~ostrnr en forma ~rSfica la exi~ 

tencia de alguna relación jurídica misma que, a falta de -

tales documentos, podrá ser probadn por cualquier otro me~

dio admisible en derecho. 

Su funciSn se agota o desaparece en el mo~

cento mismo de probar la existencia de la relaci6n jurtdica 

para la cual iue creado, ejemplo: testioonio de escritura -

pGblica, actas del estado civil, etc. 

De acuerdo a lo dicho, la existencia del -

t!tulo probatorio, no presupone que la existencia y el ejeE 

cicio del derecho tenga que exhibirse de manera auténtica.

ejemplo: el documento de un contrato de arrendamiento sirve 

para probar este derecho, más el derecho nace y vive con iA 

dependencia del documento, ya que el arrendatario para ejeE 

citar su derecho, no necesita exhibir estrictamente el do-

cumento del contrato. 
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El derecho de crédito nacido de un prést~ 

mo, engendra documentos que no son titules valores, sino

slmples documentos probatorios, que tienen mayor o menor

fuerza, pero que pueden ser sustituídos por otras pruebas 

El título valor no es un documento de prueba, es un títu

lo inherente al ejercicio del derecho. puesto que tiene -

el car&cter de constitutivo-<lispositivo. 

Por lo tanto~ podemos observar que los -

documentos probatorios son aq'1~llos que demuestran la --

existencia de algut1J rclaci611 o acto j1Jr!,!ico y ql1e pue-

det1 ser completame11te independientes dP la existencia Jel 

derecho que consignan, que a falta de ~stc po<lr5 ser pro

bada la r~laci~1t o neto jur~dico por cualquier otro medio 

siempre que sea admisible conforme a derec?10; en tanto que 

los títulos <le crédito siempre es necesario mostrar el 

documento pnra l1accr efectivo el dercct10 consignado en el 

mismo. 

1.4.2 Documentos Constitutivos. 

Se considera como tales a nqu@llos docu-

mentos que son necesarios para el nacimíento de un dere-

cho, puesto que 1~ suerte del derecho está vinculada a la 

del documento, es decir, que constitutivo ser& cuando ln

ley lo considere indispensable para la existencia dé de-

terminado derecho por lo tanto, los títulos de cradito 

son constitutivos porquP sin el documento no existe el d~ 

recho incorporado en il. 



17 

Por lo que se considera documentos consti 

tutivos a aquéllos que estrictamente necesarios para-

el nacimiento o constitución de una relación jurídica, -

ejemplo: la matriz del acta de creaci5n de c~dulas hipot~ 

carias, 

1.4.3 Documentos Constitutivos-Disposit! 

vos. 

En este tipo de documentos, la creación -

del derecho va lignda ~ la creaci6n del documento, <le tal 

modo que no puede nacer el primero sin el segundo. Por -

ello. en los titulas de cr~dito el ejercicio del derecho

va necesariamente unido n la posesión del título, 

Esto es consecuencia de que en los titu-

los de cr~dito el derecho y el cttulo estin ligados en -

una conexiSn cs¡Jccial, ya que la crenci6n literal del ct

tulo da lugar ~1 n;icimiento del derecho, del cual, s61o -

se podrfi disponer mediante la cxhibici6n mat~rinl del do

cumento. 

Los trtulos de crBdito se distinguen, co

mo ya lo dijimos anteriormente, por ser documentos que l!e 

van incorporado un derecho en forma cal, que el derecilo -

va !ntimamente ligado al titulo y su ejercicio estS con-

dicionado por la exllibíci8n del documento. 

En consecuencia, los títulos de cr~dito

son documentos constitutivos-dispos1tivos, de una muy e~ 

pecial naturaleza, pues no sólo es necesaria su existen-

cia para que nazca el derecho en él incorporado, sino que 
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se hace necesaria ademls su exl1ibici6n material para ejeI 

citar el derecho en &l consignado. 

Los titulas de cr5dito son documentos --

constitutivos-dispositivos porque general el naci~iento,

ejer¿icio y transmisi6n del derecho, por lo tanto~ no na

da mis comprueban la existencia de los dPrechos que en 

ellos se incorporan a favor del leg!timo titular, sino 

que constituyen plena e indubitable de la creaci6n de la

oblí gaci611 que se consigo; en ellos, aJemSs de servir es-

triccamente para hacer o disponer del derecho en e---

llos íncorpora¡lo, toda vez que se constil11yen como crtll-

los ejecutivos. 
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C A P I T U L O S E G U N D O 

CARACTERISTICAS GENERALES DE LOS TITULOS DE 

CREDITO, 

l~ 

Corno l1cmos se5alado en el capitulo primero 

de este trabajo, los títulos de crédito poseen ciertas ca

racterísticas que los diferencian de los dernfis documentos, 

haciin<lolos de una naturaleza especial, asimismo nos perca 

tamos qt1e tambi~n en el sefial~miento de estas carncterist~ 

cas, surgen divergencias entre Jiversos autores. 

En r~laciGn con lo anterior, el m3estro 

.roaquin Rodrtgucz y Rodríguez, opina que estas caracterís

ticas son: la in~nrroraci6n, lecitimaci~11, lit~rRlidad y-

autonomía. 

A su vez, el maestro RaGl Cervantes Ahuma

da, coincide con el criterio anterior y sefiala que: ''de la 

definición legal se desprenden cuatro características pri~ 

cipales que son precisAmente: incorporacion, le~itimaci6n. 

literalidad y autonomía, 

Sin embargo, a pesar de el criterio soste

nido por los tratadistas mencionados, el doctor Pedro Ast~ 

dillo Ursúa, al igual que Arturo Puente y Calvo, opinan -

que los titulas de cr~dito cst5n destinados a circular de

una persona a otra, y consideran a la circulación como una 

nueva característica, para así obtener una definición más-

completa. 

Ahora bien, de las características señala-
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~ar por los direfentcs autores citados anteriormente, nos 

avo~aremos a realizar un análisis de cada una de ellas,-

ª saber: incorporación~ autonomía, literalidad, autonomía 

legitimaci6n 1 y adem~s dos curacterfsticns que aGn cuando 

no son comunes a todos los titulas de cr5dito, son igual

mente importantes: ln circulación y la abstrncciSn. 

2.1 Incorporación. 

La incorporación es una nota caracteristi 

ca de los títulos de crédito, consistente en el vínculo -

indisoluble que existe entre el crtulo de cr&dito y el d~ 

recho en ~l incorporndo. 

Felipe de J. Tena, al hablar de la incor

poración ln de[ine como: n ... La incorporación que, como -

repetidas veces lo l1emos dicho, consiste en el consorcio

indisoluble del t~tulo con el derecho que representa, es

la caractertstica fundamental y primera de esta clase de

documentos. La deíinici6n misma del arttculo 8Qde la Ley, 

cont.iene en primera líne01.: si el tí.tulo de crédito es el

documento necesario para ejercitar el derecho literal que 

en ~l se consigna, es porque sin el documento no existe -

el derecho, el derecho documental, el derecho cartolare.

que dirta cunlquier jurista de Italia. Lo rl1nl quiere de

cir que entre el derecho y el titulo e~iste una c6pula n~ 

cc.saria, 0 1 según la palabra consagrada, que el primero -

va incorporado en el segundo (9). 

(9) Tena Felipe Je J. Ob. cit. P~g. 306. 
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Cuando surge el problema de la posesión 1 y la ad-

q u is ic i 5n legítima o ilegítima de un título Je crédito, -

aparece el conflicto, que se resolverá favorablemente para 

el poseedor de buena fé, pues la adquisición de buena fe -

lo despoja de toda presunción de ilegitimidad, como terce

ro ignorante de los vicios y defectos de que pudieran em

pañar la transmisi6n o adquisición, dándole la apariencia

de pureza y sujeci6n los principios que disciplinan su -

circulaci6n, concedi5ndolc el cor5~ter de titular legitimo 

del derecho sobre el documc11to 1 independientemente de la -

situación q110 gi1ardc11 sus antecesores. 

La a<lquisic5n del documento es fun<lamen-

tal para 13 ndquisici6n del derecho sobre el mismo y del -

derecho consignado en dicho documento. 

El derecho sobre el documc1ltD, es un der~ 

cho real sobre una cosa mercantil, de tal forma que el de

recho consignado en el documento vivi~á mientras exista el 

t!tulo de crGdito. Ambos se conjugan en un solo acto de 

ndquisici6n por wedio de ln posesi6n del título conforme a 

su ley de circulación. 

De tal forma que, la sola posesión del tf 

tulo de crédito hace presumir la propiedad y la titularí= 

dad del derecho incorporado en ~lt formando parte del do

cumento que de esta manera se convierte en un viandante -

que lleva consigo el derecl\o, transmíti,ndolo a uno y o-

tro titular sucesivamente, en uniGn con el titulo. La fi

gura ficticia de la incorporación producto del ingenio --



de Sav.igny, fue combatida por Cesar Vivante, quien dice que: 

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

zz 

El citado autor, par¿, ser mfis explrcito agrega: 

"el deudor no puede oponer al tenedor
legítimo ninguna excepción que pudiera 
hacer valer encentra de alguno de sus
antecesores, p;-rque su derecho autóno
mo es im·ulnerablc a tales excepciones 
por ser tercero ajeno a l.::is relaciones 
jurídicas que vincularon a aqu~llos su 
jetos, no teniendo más relación actual 
que la de exigir el pago <le h. oresta
ciOn consignada en el título y sin más 
oblig.:lci6n de su parte, que justificar 
su titularidnd, ~u legí:ti_mn adquisi--
ción conforme conla lcv de circulación 
del título" (13) - -

Ageo Arcangelli, precisa esta idea al exponer que 

"el poseedor de buena fe de un lÍtulo
de cr~dito, debe ser considerado como
propietario del título y como tal, es
titular del derecho, si la adquisición 
se hizo de acuerdo con su ley de circu 
la.ción", (14) -

Nue~tra legislación ha recogido estos conceptos y 

ha considerado que los títulos de cr~dito, como documentos 

son cosas mercantiles y pueden ser objeto de derechos rea-

les. Pero subsisten los problemas sutiles al examinar la 

adquisición del documento sin la adquisición del derecho o 

viceversa, y s11 an5lisis permite resolver los casos de p~~ 

(12) Vivante César. Tratado de Derecho Mercantil. TraducciOn Españo
la a la 5a. Ed. italiana. la. Ed. Madrid 1936. Tomo III Págs. 
113 a 124 y 136 a 137. 

(13) Vivante César. Ob. cit. Págs. 137 y 212. 

(14) Arcangelli Ageo. TC'oría de los Títulos de Crédito. Traduc. de -
Felipe de J. Tena. Revista General de Derecho y Jurisprudencia. 
México, 1933. Págs. 68 y s. 
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dida, extraviío, robo u otra forma de adquisición del título por quien 

pu~de justificar su adquisici6n legítima y por consiguiente 

no puede ostentarse como titular del derecho y del documen-

to. 

En tanto que, Rodríguez y Rodríguez dice que: 

"El derecho está incorporado al título, en tal 
forma que el ejercicio del derecho está condi
cionado a la tenencia del documento y el dere
ch0 no es sino un accesorio del propio docu--
mento11. (15) 

Existe una relaci6n d~ interdependencia, un lazo -

indisoluble entre un element0 y otro, Es necesario tener el 

titulo para pud~r ejercitar el der~cho y deba hacerse entr! 

ga del documento para transmitir el derecho. 

Los titulas de cr~dito tienen una funci6n suprema-

que no se aparta de la seguridad y de la certeza jurídica -

en la circulaci6n de los cr5ditos, de la riqueza en el co--

mercio. Esta base de seguridad fundamenta la confianza en--

tre los sujetos del com~rcio 1 para que sus operaciones se -

realicen satisfactoriamQnte. 

El procedimiento cercantil basado en los princi---

pios jur1di-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. 

ClS) Rodriguez y Rodríguez Joaquín. Ob. cit. Pág. 255. 



Definiend0 la incorporación, diremos que constituye una r~ 

lación íntima e indisoluble, mediante la adhesión o compenetración -

del derecho con el documento, es decir, es la realción que se obser

va entre ei documento y el derecho en él inserto. 

Para poder ejercitar el derecho consignado en el documento 

es necesario poseer dicho documento en virtud de que el ejercicio -

está condicionado a la exhihiciéin del título convirtiéndose el docu

mento en lo principal y el derecho en lo accesor lo, quien pC'sea el -

documento ser!quien ejercite el derecho. 

Al respecto, Manuel Broseta Pont sei\ala: 

11 La incorporación determina que lo esencial sea el docume_!! 

toy lo accesorio el derecho en e 1 contenido, así la aparición -----

obrem o propter rem, t?n favor del poseedor del docuF.1ento para que -

sea eficaz dichn unión entre dereho y docuc-,cnto es necesario que 

éste exprese literalmente el ~ontenido y la naturaleza de aquél~ 

que la posesi6n del documento sea indispensable para ejercer el de-

recho y que el adquin:.nte obtenga el derecho incorporado con inde--

penden~ia de l.:'.ls relaciones que ligaron a sus anteriores poseedores

con el d~udor del derecho al que el documento se reflere11 (14) 

(14) Broseta Pone Manuel, Nanual de Derecho Mercantil.Editorial 

Tecnos, S.A., Madrid 1978. Pág. 533. 



Generalmente los derechos tienen existencia independiente 

del. documento que sirve para comprobarlos; y pueden ejer-

citarse sin necesidiid estricta del documento; pero trat5~ 

dosc de títulos de crédito, el documento es lo principal-

y elE_erecho lo lCcesorio; el derecho ni existe ni puede -

ejercitarse, si no es en funci6n del documento v condici~ 

nndo por él. 

Si llegara a perderse el documento, se perdería-

también el derecl10, ya que es un dereclio incorporado al -

t!tulo y que da nl comerciante la facilidad de consignar-

una deuda cambi;1ria en un d0cumento que f11ern al mismo --

tiempo me<li0 de tr.1nsporte de dinero de f5cil acepta--

ci6n y manejo. ~l titulo guarda el derecho del cobro ha-

cia los .leudore6 (:~mhinrios q11e pagar&n al vencimiento de 

los títulos y entrega de ]1~<; mismos. 

A mayor abu1\damiento y para una mejor comprensión 

a continuaci6n trnnHcribirfi algun3s de las diversas disp~ 

siciones de la Ley General de Títulus y Opernciones de --

Cr~dito respecto de ln incorporaci6n. 

ARTICULO 1 7. - "El tenedor de un título tiene 
la obligación de exhibirlo para ejercitar el de
recho que en él se consigna cuando sea pagado, -
debe restituirlo •.. 11 

En este art1culo encontramos que la ley exige co-

mo rcquihitu cl~~hi~ir et documento para ejercitar el de-

rccho que en 61 se consigna. 

ARTICULO 18. - "La transmisión del título de -
crédito implica Pl traspaso del derecho princi-
pn.l en él consignado y, a [alta de estipulación-



en contrario la transmisión del derecho a los 
intereses y dividendos caídos• asi como de -
las garantías y demás derechos accesorios". 
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Del numeral transcrito se observa que cuando se transmi
te el título. en virtud de el vínculo del que hemos hablado, se -
transmitirán tamhién todos los derechos que consigne, ya sean es-
tos principales o accesorios en forma conjunta. 

Sobre el particular laSuprema Corte de Justicia de la N!!_ 

ción, ha sustentado el criterio siguiente en la ejecutoria que te,! 

tualmente dice; 

"El artículo 18 de la Ley General de Títulos y 
Operaciones de crédito, establece <fue la trans 
misión de un título 1 mplica el traspaso del = 
derecho principal y de los accesorios, inclusi 
ve las garantías, salvo estipulación en contri 
rio. y por lo mismo, no puede decirse que t ra:
tándose de transmisión de títulos de crédito, -
sólo pueden transmitirse por medio de cesión -
específica en los términos del derecho civil,
separadamente del endoso del título de crédi-
to11 
Quinta Epocn, Tomo CVI. Pág. 2133. 

ARTICl'LO 19.- "Los títulos representativos de
mercancías atribuyen a su poseedor legftimo -
el derecho exclusivo a disponer de las mercan
cías que en ellos se mencionan. La reivindica
ción de las mercancías representadas por los -
títulos a que este artículo se refiere, sólo -
podrán hacerse mediante reivindicación del tí
tulo mismo". 

En este caso se establece que para poder reivfndlcAr las 

mercancías que representa un título, es requisito necesario la re.! 

vindicación del título mismo: 

ARTICULO 20.- "El secuestro o cuales quiera -
otros vínculos sobre el derecho consignado en-



el título, o sobre las mercancías en él repre 
sentadas. NO SURTIRAN EFECTOS Sl NO COMPREN -
DEN EL TITULO MISMO". -
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También en este artfculo encontramos el elemento de la in--

corporación, en cunto que el título comprenda cualquier vínculo que -

afecte al derecho que en él se menciona. 

La Suprema Corte de Justicia de la Nación, al respecto, ---

ha dictado las siguientes ejecutorias: 

11Sibien el art!culo 239 de la [Ley General de 
TítÜlos y Operaciones de Crédito, estab lece
que el tenedor de los certiricados de depósi
to y bonos de prenda, tiene pleno dominio so
bre los bienes o mercancías que amparan, y -
pueden , en todo tiei.lpo recogerlas de la ins
titución auxiliar de crédito, mediante la de
volución del tf'iulo, ello no autoriza a con-
...:luir qui;: ::>1 el 4uejoso noprobó tener esos -
títulos, debe considerarse por ese sólohecho
que no justificó la posesión de las merCan--
cía.s, si aparece que el mi~mo quejoso demos-
tró plenamente, por otros medios de convic--
ción, que las mercanc!as de que se trata, es
taban en SUE.osesión. 
Quinta Epoc.:i: Tomo L:'\IX. Pág. 2675. 

"CERTIFICADO DE DEPOSITO.- Los artículos 20 y 
239 de la Ley General deTítulos y Operaciones 
de Crédito, estatuye, respec ti vam, ente, la -
obligación en caso de secuestro de mercancías 
amparadas por títulos de crédito, de que se -
asegure también el título mismo, para embargo 
operante, y la facultad del tenedor de reco-
ger dichas mercancías mediante la entregadel 
documento; por tanto, si el embargode unas -
ml.'rcancías entregadas en depósito se llevó a
cabo antes de las que se expidieran los certi 
ficados de depósito y bonos de prenda que de= 
berían amparar a las misas, resulta que en ta 
caso el embargo es inoerante, y por lo mismo. 
deb~ concederse el amparoque se solicita con
tra la orden de que se entreguen las mercan-
cías al depositario mencionado en el secues-
tro" 
Quinta Epoca Tomo LXIC, Pág. 2675 1 



ARTICULO 29.- "El endoso DEBE cm:STAR EN EL 
TITULO RELATIVO O EN HOJA ADHERIDA AL !IISMO 

En este art!uc.: lo ígualemnte encontramo5 e 1 fundamento de la 

incorporación p0r cuanto que del mismo se desprnede la exigencia de--

que el endoso forme parte del título, lo que permitirá al tenedor y -

al deudor lcg!timarse ~ el pr.imero par u reclamar el pa~~f' y el segundo-

para pagar precisamente a quien deba hacerlo. 

Por tuda lo anteriormente expuesto, es de concluirse que,-

la incorporuc.lón consiste en el vínculo indisoJuhle del título con 

el derecho que incorpora es decir, que entre el derecho y el título-

existe una cópula permanente, ya que el prime.ro va incorporado en el 

s.:!gun<lo. 

Legitim.Jción. 

El tratadista Felipe de J. Tena afirma: 11 la legitimación -

consiste en la prupieda<l que tine el título de crédlto de facultar -

a quien lo psee, según la ley de su circulación, para c:dgü- del su~ 

criptorel p.tgo de la prestación consignada C!n el rftulo, y de .J\Jto--

rizar <11 t;uscriptor para !>olventnr válidamC!nte su obligación cumpli--

mentiindola en favor del poseedor". (IBJ 

De lo anterior, se desprende quf> í>l f'"'.'!1C~~C'-r .!;:::: J.iJcuna~nto, 

para que pueda Jcgitim3rse e términos del artículo 17 dt: J..i Ley Ge--

neral de Títulos y Operacines de Crédito, tendrá que exhibir al obl! 

(18) Tena Felipe de J. Ob. cit. P5g. 307. 
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gado autént.icamcnte ~ ya queasí podrá ejercitar el derecho Clmsignado 

en el título. 

Casos especiales son los relativos a la cancelación por r~ 

bo, e:<travío, dcsc.rucción o deterioro del documento ya que estos 

tienen otrn reglamentación espccíf lea en los artículos 42 aóS de la

Ley General de Títulos y Operaciones de Créditot traduciéndose prac-

ttcamente en una sustit:ución de.l doum~nto. como una excepción al --

pincipio de incorporación, ya que el <le.recho se dcs~nca.rnaría del --

documcnt1..., origi~1al que St..' haya e:..:tr;evinrfr1 o dcstrufdo parn reincor--

pararse u un nuevo documento e 1a..; cün~ta.ncias judict,1lcs del procc-

dimicnto de cancelación. 

Por otra pnrte, 1'1 lcgitirrmcíón es al mismo tlempo una 

<'Jrga para el acíl!i.!d:or paro Limbi.:!n una prerrogativa a su favor. pa-

rn justificar su der~.;:ho y por ende, ese propio dcreLho. 

Ahora bien~ el po~eedc•i: del título puede ejercitar el del."~ 

cho aunque no Sl-"'.l el titular de ese derecho, sin embargo, conforme -

nl urrículo 39 d€ la lLcy Ccnc:·;ll de Tltulos y Oper;•cimn:s. <le Cr.!-

dito, el t.leudor no está ohl igado <.1 cerciornrsc de la autent:ícidüd --

de los endosos- ni. tiene la facultad de exigir que Jste se le com---

µrucbt> p~rri ..;f de i<lentifico.r la i<lentida<l de la persona que le pre

sente el t !tulr,. como último t~nedor; razón por 1;, cual la calidad de

pos~cdor del título adquiere mayor importanci.'.l 1 11e la del titular 

del derecho, debido a una apariencia por ln. cual lü simple exhibición~ 

----------d<•l título basca para el ejercicio del derecho y que perm! 

te 1..:oncluir 'ltte el presentante del título, puede n(' ser titular del -

de rec!tn, no obstan te que lo ej re i cu. y obtiene l..i pre!" tac Ión. La ---
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exhibición del título no afirma la titularldad del derecho, pero sí

hace posible su ejercicio, por lo GUe basta entonces ser poseedor -

del t!tulo para los efectos de la legitimación. 

De acuerdo a lo dicho, s~puede entender que• cuando el tit~ 

lo pasa apder de ot.ro poseedor, basca con la propiedad formal que con 

serva este poseedor por una npariencía necesaria n la circulación --

del título, para que éste cumpla sus fines y responsa al principio de 

c..erteza y seguridad que es de su naturaleza; su~irculación no se int~ 

rrumpe, por lo que no es necesario la comprobación de la propiedad -

~titularidad del presentante del título, en rnzón de esa aparíencia

juridica que e.s la legitimación. 

El poseedor del título (:5 tit.ular del derecho, o, aún cuan

do no lo sea, evcnttt:llment.e se 1c habilita para el ejercicio del der~ 

cho. La posesión del título QS suficiente para lc~it.imar al poseedor

y) en consecuenciat puede quedar legitimado si no es el propietario -

del título, bastando con que sen el poseedor. 

Por codo lo antes exuesc:o, nos percatamos que la legl~ima-

ción es una consecnenia de la incorporación, ya que para ejercitar -

el derecho es necesrio "legitimarse", t?Xhibiendo el título de crédi-

to. 

Dentro de la legitimación existen dos aspectos : 

a) 1
- Activo.- Consiste en la propiedad o calidad que tiene 

el título de crédito de atribuir a su titular, (quien lo psee lega,!. 

mente) la facultad de exigir del obligado en el título. el pago de -

la prestación que en .51 se consigna. Sólo el titular del documento

puede "legitimarseº como titular del derecho incorporado y exigir el 
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cumplimiento de la obligación relativa. 

b).- Pasivo.- ConsiSte en que el deudor obligado en el t! 

tulo de crédito cumple su obligación y por tanto se libera de ella, 

pagando a quien aparezca como titular del documento. El deudor ---

no puede saber, si el titulo anda circulando, quién sea su acreedor 

hasta el momento en que éste se presente a cobrar, legitimándose --

activamente can la posesión del documento. 

Al respecto, Héctor Cámara sostiene que: 

"La función de leitimactón permite al titular 
la satisfacción de su derecho contra la pose
sión y exhibición del documento, también pro
tege al deudor liberándolo de investigar el -
derecho del poseedor, rescatando el título me 
<liante el pago" ( 19). -

Para poder ejercitar el dert::cho consi&nado en el título, -

se requiere además que se detente legalmente conforme a las reglas -

de circulación determinadas por los artículos 38 y 39. 

Lo anterior significa que el tenedor del título de crédito 

tendrá que exhibir el documento en forraa auténtica, a partir del día 

de su vencimiento, además, por lo que toca al obligado, éste podrá -

solventar su deuda válidamente, todo. vez de gue compruebe que el ti-

tular se legitime mostrándole el título e identificándose como útli-

mo poseedor. 

Dicho lo anterior, me permitiré señalar a continuación es-

tas reglas de circulación; las cuales se exteriorizan de acuerdo 

o. la forrna de transmisión necesaria para las distintas clasetJ <lt: t!.-

tulos de crédito. 
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Así cncontrai:ios que pan1 legitimdrse en iori:-.a actiw1, el --

último tenedor tendría la necesidad de; 

1.- Presentar el título auténtico al obligado camblario a -

partir del día de su vcncimientn, ejercitando su cobro éxtrajuJ.icial

rr:ente, n bien, <lemnnd.-'indole el cuhrc.' del título judicialmente en vín

ejecutivn merc,1ntil. 

2.- Dcm0strar su~enencl.:i legítima del d0curt1ento, bn,-,tan<lo -

so.l<tmente 8U presl:'ntación extrajudicial o judicialmente, si se trata-

de un título al porunlcir; ,, en su defecto consLatar stt pose~i6n, leg.f. 

tima justi.fic;1ndo su dC'r~chn medi.1nte un<t cndena no intern:mpida Je--

endosos, en la cual ,\parezi:.:a como útlimu endosatario. 

d,icumento que autentifique su per-

sonalidad, en el sentido de que es a favor de él <.1 quien le ha sido -

tramitado el ti'.tulll nnrainativo. 

Por éitl r:1rte, el deudcir cambiario podrá ler,itimir~~e i:n form.:i 

pasiv;i váliJ;une11tc de d..::Hl.!rdo a las siguientes regl:1s. 

l.- T•!JH!r5 ',lll' verific;-1r qut.! ya b;:iyil vencid1-. el tftulo de -

crédito. 

2.- Compruhar.1 que en dicho dui::ut.1ento !>t! encuentre inscrita 

indut·itablementc su J irm.1.. 

).- Verificará la identidad de l<.1 persona que ~;e presente -

úlLlitto ~ndos.::..t:J.r!.o, cc:;.~~?n1nd0 ~.::t;1 <'nn la que apArczca en docu-

mento úi.gno <le fe; y, 

4.- Ratificará que la persona que le presente el título de 
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crédito apitruzca como último endosatario de la l.'.<1.Jl<lna no intl~rrumpiJ..1 

de cnd0so!> que haya legitimado la pL1sesión camhiariumentc. 

Las dos primeras reglas serán suficientes para que se legi-

tlrr.e prec1samente el oblig~1<lo cuando se tr<ltC de un título al porta--

dor, mi,;ntraS que trat<Índ._1se de un t rtulo C};p.::Jido :::l la l1n.len Je Una-

per"->c'l!la determinad.:1, o en fonnn nominativa, rcquerir5 además de l::i~ -

consideraciune:-; marcadas con lvf; números 3 y 4. 

En hase a lo expuesto, resulta obvio que tr•n,1.ndL)Se de la -

cirulnci6n de los L!tulo~ ;d purtador la le¡::;itir:cJ.ción en f0r:na activa 

operará en favor de léi p .. !rsnn<t que dcte11te 1eb~1lrr.ente el título, blls-

cicnps a cst:.'.l forma de 1..:ircul.i;.:ión de J~-.,s títulos nl P('rrador, cncon-

dlt:n scñrda. 

11 ART. 74.- , •. Quien h;iya sufrido 1<1 pérdidn o 
ruho df:! un tftulo al pc•>ta<lor puede pctlir que 
se notifique:-i al emisor o librador, pur el -
ju;.:z del 11.tl:',.:11 donde dcbu hacl.'rse 1•l pago. i,¿¡ 

füitificación ohli.g;i nt emisor o librador a cu 
hrir el principal e lntcrc~ses del dtulo al =
denunciante, despué!;; de prescrit..ls las accio
nes que nazcan del mismo siempre que antes -
llü ~e presente a cobrarlos un poseedor de --
buena fe. F.n estt? último caso, el pago debe
hnccrse al purt.:J.dor 1 11.11Pc\.1ndo liberados -----



para con el dt.•nunciantt:? el emisor '' el l ibr~ 
úor". 

De conformidad con lns consideraciones anteriores 

podemos concluir que la lcgitimaci6n es la certeza juridi-

en de que la persona que realiza el cobro de una <leudo ca~ 

biarin, es quien tiene verd3deramente facultad pura ella. 

A este resp~c-to, la Suprema Corte <lC' Jllstic in de-

la Naci5n, l1a estable~ido los siguientes criterios: 

"La legitimación es una de las cnracterísti
C'aS Je los tí.:.ulos de crédito, consistt'nt<~ -
en l n propied.:i<l r¡ne tic-ne todo documento d~
esta nntnr.1le?.a d~ fncnlt~lT a quil:'n h., nosl!e 
según la ley de su circulaciGn, p<lr<i, exigir
de cunl<¡uier obl iga.ción L!l P.'.lg<.\ de la nrcsta 
ci6n coPsiz,rHda en el título v <le autorizar-: 
al obli¡;<tdo para solventar \.<Ú :.J,uncnt<' su -
ohl ihat:~Ón cump1iéndol..'l en f3vor del tí:nedor 
Es así como el artículo 38 de la Ley de Tí-
tulos, tratándose de un tltnlo norniníitÍvo en 
que huhicro endo.~a..,~. cnnsi dera propietario -
de 1?1 a 1 que justifique su der1._~cbo mC'll iante
una seril.O! no interrumpicl:1 de estos, y el 39-
no impone .11 que pnga, la oh1 ignción de cer
ciurarse dQ la autenti1~idad, sino sólo para
vcríficn.r ln idcnt:idad de la per:wna que pre 
sente el t. ítnlo comu Últi.;;in tcnt:'dor Y la co; 
tinui<l[td de dicho 0ndoso. Por ende s~ ve qu~ 
contemplando el caso desdt! t:•l <Íngulo del te
nedor del título sólo pndrfí considcr.1rse que 
éste se cnruentr:..>. legitim<1do p0ra cobrnrlo.·
sí existe a su favor la serie ininterrumpi,~.1 

d(' cndosDs a quí.'! se re(ier-C' dicho artículo -
38". 
l,.!ui11La f::rC"r<t. Toma r.xxx1v. P5g.. 744. 

"TtTUl .. OS DE CREDITO.- LEGITf~1ACION DE LOS.-
Consist~ en la µropi~dad que tiene todo doc!!_ 
mento de esta natur.ilezn de facultar '1 quien 
lo posee, según la ley de su circulwción pa
ra exigir de.s_u.nlquier obligado el pago de la 
pr.::st:Jt.Hin consignada. en.~_1 t'Ítu]o, v de aut2_ 
rizar al obligado p<1.l".:l solventar válid<'.lmeote 
su oblígnción cumpliSndola en favor <lel t t.'n~ 



dor. Es nsí (•0mo e] artíct1lo 38 de la Lev de 
Títuh!;, trat.í.ndosc de títul8s n.~min:1tivos -
en que hub.i('rc enJoso::-;, considerará Dronietn 
rio de él al que iust:ifique su dercchc ~.,(--=
dinnte una ~;t"•rie no intt:'rrumpida de acméllos 
·: el 3q no iT'1pone .'.11 r¡uc nn~a la obligación
dt."" cercioran•e de la :111tenticidnl de los en
dusos, no le d .. 1 1 .H'\t l tad P.:lra exigir mie se
l e c0mprueh(' p.c;n ,"ll!t('nt ic id:~d, sino ~010 nn
r.:l Vl'rl fic,1r 1a i ciPnt idad Cí· 1A. ncrsm1a c¡ue
pn~scinte el tÍtlilo com0 ú lt i:'::o tenedor " Ia
•.:ont inuidad de dichos endosos. Por donde se
ve que, eonter:1plando el c.:J.so donde el ángulo 
<le! tenedor del título, sólo podrá conside-
rarse que éste sL~ encuentra legitimada para
cobrarlo, si existe a su favor la serie inin 
terrumpida de endosos a que se reí icre dichO 
artículo 38". 
Amparo Directo 3188/11)54. :·lt11rne1 Robles >..tare 
no. RP!"ucltfl el 6 de _junio Je 1gss. Boletín-:
d1~ Infornaci(in .Iu<licinl <le 1955. i'.:ig. 299. 
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L3 le1;itimi1ci6n consiste entonces, en la posibi-

lid;1<l d~ 'lllC ~;e ej1..•rcite el dL~r¿cho por el tenedor, aun -

cuando no sea en re.:1lidad el titular jurí.lico itel derecho 

conform~ las normas del derecho comGn; esto e~uivalc, nor 

consiguient~. a un ab311Jon0 de cualouier invcsti~:nci~n --

que p11diPra realizarse sohre la nertenencia del derecho. 

De todo lo expt1csto nnceriormcncc, pode~os con--

clltir ~ue: s5lo quien tiene la pose~i~11 Jcl Ja~~~cntc pu~ 

de ejercitar el derecho mencionado ~n el título, quien ne 

tien~ ln posesi6n, no puede legitimarse de otra manera, -

aunque sea propietario del título. Así vemos pues, que -

afi11 CUilndo el cesionario de un deLdChO de cradito incorp~ 

rado a un t!tulo, adquiri6 el cridito sin el documento, -

no ndq,1icre con cgto, ningGn derecho contrn el deudor. 



2. 3 Literalidad, 

Debe entenderse consonancia con lo que la dos 

trina italiana menciona, que el titulo de cr6dit0 conten

ga expresamente el dcrcc\10 literal consignado en el mismo 

Est~ derecho ~fti delimitado en tnl forma, que no puede -

tener mis alca11ce ~ue al tenor del texto del Jorumento, -

sin que tampoco nueda reducirse tal alcance de dicho lim! 

te. 

1.a literalidad S(! ex.tienden 111s modalidndes, a-

13~ excPpciones v a tc<los loR netos j\1ridicos que produz

can efectos en la ~ficacia <le los dncumentn~. No podrin

producirse otros efecto~ q11e lns expresados 0n el titt1lo, 

con las mndnlidnlles, s6lo en los t~rmi--

nos expresados en el ~ccumento. 

l.os títulos Je cr~ditl• fu~ron 011 t1n ticmno doc~ 

meneos o instrL111.~ntos confesorios. E~tnbnn suj~L·'~ a la-

disciplina ~l'nl'r:1l de estos documentos y eran ºP;ect1li-

vos'1, porq\I~ con10 todo docum0nt0~onfpsorio, reco11oc1a 

una confessio juJi~ialis, que significn 11na conf esi6n i~ 

dicín.l, la c-ual se equi..p~11.~'2::>. .-i ln confcssio in jure ro

mana, que era un rcconocimie~t0 rl1• la existencin del <l~-

ber reclamado, En cuyo caso, di(:ha confesi~n equivnlla a 

una sentencia condenatoria. 

El documento probntnrio o confesorio ,le que se

trata, evolucionó con los e~tatutos y, de documento pro-
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t1atori0 fu~ adquiriendo el cdr5cter de doru~ent0 ~··11stit~ 

tivo de una nuevo obligaci6n, es decir, que el t[tulo de-

cr€dito originalmente probatorio, se transform6 puulatin~ 

mentP en documento constitutivo de un derecho nut6nomo. 

l'or otra parte, la literalidad opcrn in<l~penc\ierr 

cemente de la ley de circ11laci~n del titulo v d~ la causa 

del derecho consignado en el título. Al respecto Tullio -

Ascarelli asevera~ 

vo y 

1'El derrcho derivado del tLtulo es l:itL:!ral ET' 

el sentí<lc• .Je que. ~n L·u.1nto al conli::1ido, a
Lt exten.sión y a las ¡:ic-d,:;.1 iJ,1des d12 ese dere
cho es de·cisi·.·o pxcl11,:;iv;n:h.~nte el ten0r del -
rítull,". (20) 

Ahora hi~n, l:i liternlidad obra en sentido positi.. 

sentido nc¡;ativo. 

En sentido positivo. contra el suscriptor del t! 

cul0 quien no puede oponer ~xccpci6n alguna que no npare~ 

fincnda lo~ Jer~~11os y ·Jblig~cinne~ expresadas en -

el titulo v? c11 sentid11 ltúgBtivc, n fGvor del sus~i·iptor-

quien no cumplir5 la ohli~aci6n o el durecho sino en los-

t6rminos expresados en el titulo v sola•nentc de conformi-

dad 1:on esos t~rminos, na pudiendo exigirle mis. 

Una consecuencia importante de la literalidad 

~onsistc en que s61o ~1 tenor del texto, se expresa la de 

cl~raci6n que contiene el titulo para poder ejercitar el-

(20) Ascnrelli Tul lio. Ob. cit. páf,s. ~By 47. 



dt>recho o para transmitirlu, h<Ice f;ilta el propio títulL1, 

decir, el documento, 3 tnl gr.:ido, r¡ue el deudor pur -

su parte, tiene derecho a que le sea restituido el titt1-

lo ct1ando deje satisfecha la pre~taci6n consinn¡1da ,•: 

mismo y aGn ~ucdc exigir esa rcstituci6n, oponi~ndosc al 

pu~o si no se !1.1ce entregn del documento. 

E~ta 0hservari6n se hace ext~nsiva a tocia clase 

de títulos ele crfidito, sean causales o abstractos. los -

ctialcs an~1li~ar~n10s m5s aJel¡1nte. 

Ahora bien, no dPhe conft1nJirse la literalidad-

,~on l.1 inrler•·ndt•nri3 del tl!.:uli.::, ya que ~sto St.> trat<1 de

títulos que no puí~den refcr:~·¡..:e a otros docu111cntos, ta--

les comn, la letr·a <le c~1r:ibil1 l'll general, y otrns títulos 

qt:e se refieren a otros docu1neotos como las acciones. 

asimismo, la~ cl511s11las que pueden consignarse en los ti 

tules y las que no pnE"dt>n t0nPr eficnci.:i, if:u.1Jr.icnt12 las 

que deben ClJnsi1~r:ar~0 p.1ra ~tic el documento ;1dql1iera el-

r~ngo de tit11l0 tle cr~<lito, ~ue cvid~nternc11te sr1:1 cu~s--

tienes ajenas a ];1 literalidad, 

Por lo tnnto, 1.:1 ) iteralid.:.id Clinstituvc 1 ími 

te al der0cho inccroorado, 11uc si al venci~iPnto D~Rª 

sólo parcialr.iente, se d~be insertar en el texto la canti 

d~J pagada a fin de restarle el valor correspondiente ~1 

valor originalmente c011signado en~l mismo, c~rticulo 17, 

segunda parte, de la Ley General de Titulas y Operacio-

nes de Crédito), 
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!)1versos autores al tiablar sobre la literalidad, 

lo hac~n de la si~t1ientc manera: Pedro Astt1dillo UrsGa di 

L:e: 

c:i: 

"i:l •ntículo 5ºde la Ley C.eneral d(~ Títu1os y 

Operaciones de Crédito expresa .:ll decir "dt:re 
cho literal", que el doctrnento tiene la \'ir-= 
tud jurídica de crear el derE>cho que üXpresa-

qut>. lo :i;anticnc vivo Jcspués de n.1cido, dc>n 
tro de los nlazos legales de caduci<lAd ,. pn.·; 
cripc ión". (21) -

El maestro Cervantes :\humad;¡, por su pnrtc, indi 

"La. literalidad es de 1.J nedic\a just:i del de 
rec:ho incorporado é:!l :ítulo que se conth·nc = 
en 1.1 lctra del docu:nc•nto' 1

• (22) 

De acuerdo a lo ~xpu~sto, puede concluirse que -

si el dcrecl10 incorporJdo en un documento es literal, se-

ent il~n<le que l...i 0bl i.µa..:i..-:::1 del Ccut!or .se dctcrr.iin:i en 

dncument0 por 105 cGrminos estnbleci<los en €1, es decir.-

lij311do:-><.' el .1lcance, contenido\' r.it1dnl idades JI.:! 111 obli-

gací611 ¡1or el c·ontcniJo Jel docunento. 

E11 cuanto a las excepciones que se pueden oponer 

ct1ntr;1 \;1 ~cci511 deriv~da d~ t1n titula de cr~dito, 1.1 lev 

.iJmitl' las de alteración del texto (artículo 8", fraccio-

OG~ ~¡ v VII Je la Lev ~eneral de Titules y nocraciones -

('.?I \ -\r1ndi110 tfr.._íi.1 Pedro. Los Títulos de Crédito. Parte r:eneral. 
1.1. Edición. Editorial Porrúa, s:A. i·1Cxico 1983. P5g. 23. 

(..':!) Cl'n.',tnt('S .\hu:nad:i. Rniíl. Ob. cit. Pág. 12. 
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de Cr5dito), a su vez, el Articulo lJ J~ l<l propia le~·. -

dispone que los siunat3rios sd obligar~n scgGn los tErmi-

nos del texto alterado, motivo por el cual se desprende -. 

que la peieonn que firm6 despu~s de una altcraci5n o ful-

sificaci6n del texto, qurdar5 obligada confc1rm0 a lo pre-

visto en dicho texto, quüdando subordinados los actos ju-

ridicos ~ lo que const(~ en el texto como el ¡1ag0 parcial-

o de lo accesorio (artículo 17 de In mencionada ley), el-

endoso (3rticulo 29) y la acept~ci5n de la l~tra de cJm--

bio (artfculo 97). 

La literalidad presupone constancia olena en el-

texto exigiendo su total concurrencia antes Je!a prese1lt~ 

ción o del pago. 

Sobra el pnrticular, l<l Suprema Corte de Justi--

cia de la Naci5n ha sostenido laY siguientes ejecutorias: 

11 TI'n'Ln~: }lf. CREDITO. ALTERACTON DEL DOCUHE~TO 
Y PRESCRIPCTON DE LA ACClll~· .- El artículo 8', 
de 1.1 Ley l.encral de Títul0s v Operaciones de 
Crédito c1insign.'.l en forma destaf'nd<1 Cl):no L'X-
cepciones y <l('fen:c:as oponi!Jles conu·a l.1:-:. --
acciones ilerivadas de un título <le crPdití', -
la alteración del texto del documento o d~ -
los dcrr¡5.s actos que en él consten, sin JWriui 
cio de lo dispuesto en 01 .:-1rtfrnlo 11 de la :
misma ley, y la de prcscrirción y caducidad,
así como las que se basen en la falta de lns
demás condiciones necesarias nara el ejerci-·
r·io de la acción. No condiciona para que pros 
pere 1~ PXC~pi:::ié'J. ;}e .:ilti':r"'Li0n del texto a-: 
ln de prescripción de la acción cambiaria, -
aunque sí debe lcner~ . .::· t:n.s._uenta lo dispuest:o
cn el artículo 13 citado según el cual: 11 En -
el caso de alteración del tex:to Je un titulo, 
los signatarios posteriorc~~ a ella se obligan 
según los términos del texc:o alterado y los -



signatarios anteriores, según los términos 
riel ti;xleo original. Cuando no se puede cor.ipro 
bnr si una firma ha sido puesta ~mtcs o des-:=

~~;:s~~ln alteración, se presume que lo fue -

Sexta Epoca. Cuarta Pnrte. Vol. LVI. Pág. 40. 
A.O. 12/61. Domingo H. To.mcz Suc. Unanirnidad
de 4 votos. 

"TITt!LOS nr: CREDITn. cn:-.:SER\'AClC~ r.E LOS? POR 
El. TE~EDt~R. E!~ CASO DE f'AC.0 PARC1AL.- Aun --
cuando es vurdad ou~ de i.:onfc•rmidad o...'.OO lo -
dispuesto por C"l artlculo 129 de la Ley r.cne
ral de Títulos \' OpC'raciones de Crédito, el -
pago de la lC'tra d~ c;,~hio dt.•b(.~ h.:icersc pr('C"Í 
s.,i.mcntc contra su d1trt.'·:.1, 1;-i le'· t1utc-rizn aI 
ten0o:~lor dt21 t í'.tu1l' ;: i:.:.~·~:·~l'r.'nrl.1 miPntrns no
Ct•brc ~.;u v~lrt· lnr<»'.r,l'.r,,·nte. Por lo t:ue, si -
lo:; lit'1:i.:.nc!.1d1._1s hi~·i¿•nlf1 u:1 pa¡:L1 parci:11, el -
tC'nedor n(I pw .. 'de :::~·n,>::- c-n su Í.t':or la cír-
co::..:;t::rici:¡ rit.~ t.·n,'r t:'l'. -~~1 ro:.ler 1:1 1Ptr:1 de -
eambiü p.1ra nc¡;ar quL' el pa 1~0 se haya realiZ0_ 
dci. En L'Ons~ctll'!l<"Í<l del concépto y car5rter -
de los títul0s v.llore:.~. Jefinidos por b 1ey
dc l.:J !"1.<llf'ria como los documentos nccesa1·i0s
p;1rn cjei·ciL:.r L~l derecho lltcral ..... n elh>s -
con.signado, que si la letra de cambio hubiera 
si(lo ac{:ptada, deberá pat~arse Cl"'l!ltr.:i. ~;u entre 
~,1, y si el aceptante '!f' recoge la let1·a 0st~ 
ní obligado .1 hacer nu,..cvo pago a la pn~~scnta
dón del JL1Cl.!r.:ento, :<:iÍs este principio genc-
ral no rige trat3ndc1sc· de un pJgo parcial he
cho 1·;:>;,pcctu de un tí.tu10 011e 1w ha cin:ula-
do". 
Sexta Epoca. Cuart.1 i'nrte. \'ol. X .. '\. P{ig • .?34. 
A.O. 716ó/57. Hubén D<trÍo Dumum10. 5 votos. 

"TITC!.OS DE CREDITO. FINALIDAD DE LA LITE'l-\Ll 
DAD Df. LOS.- Ln 1iternlidad de un título de-;: 
crédito, ClitTlO nota característica, es para -
precisar el contenido y alcance del derecho -
en él cons i~nado sin necesidad de recurrir a
otras fuentes; pero si la letra de cambio no
ci.rculn ni llega .1 manos Je un tercero adqui
rc>ntf' de huena fe, se pueden oponer las mis-
mas excepl i~'ne~ personnles que tenga el obli-

.\\ 



gado, sien Jo una de elli!s • la de habC'r eubier 
to diversos .J.honos a cuentd de su importe, _-:: 
aunque no ~e hubiesen consignado en eJ tc>Xto
mismo del documento, siempre que se acrediten 
endebida ft1rmo''. 
Se'Xta Epoca. Cuarta Parte. Vol. X.X. Pág. 235. 
A.D. 7166/<j7. Rubén Dnrío Dumuano. 5 votos. 
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Corrobora lo antes expuesto la tesis de jurispr~ 

dencia nGmero 313, publicada en la p5gina 903, de la t,1aL 

ta Parte del Ap~ndice en cita, cuyo texto es del tenor Ii 

ter.:tl siguientC': 

"TlTULOS DE CRED1TO. Sll Rr:STTTllCION f.S CONDT
CION DEL EJERCICIO DE LA ACCION EN OL:E SE RE
CLtu'IE EL CL'XPLI~IIENTO DE L\ OBI.IC.AcioN QUE SE 
r.ARA~TT?.1\.- Cr•'."'.1' cst.1 Te>rn'r.t S1:.1 11' In 
tenido en las '--'il•cutnrin.s pronunciadas en lüs 
juicio~ de amparo directo niÍmcro 1046/46 y --
2l•57/7H, pror=iovidos rcspcctivamcntf' pol r.·ía.
Constructora C::ivil Lüaitnda y Os-...·nldo Cnsti-
llo Escobar y Coagr.:ivi.1dos, la necc.>~~idad de -
restituir Jos títulos Je crédito cci=no L'.nnJi-
cii3n del cjc.>rc icio Je una .'.1cción caus.11 gara.!]_ 
ti~ada con los mismos, se justifica porque e>l 
carfícter l itcrnl v la n;o1turaleza autónoma de
dichos titulas dcl.C'nnina 13 posibilülad Je un 
Joble c.:11bro, riesgo que iul'.lusi ... ·e la lC'v sie!!_ 
ta ~JS(•<; p.1r.1 evitar que ocurra, pues el artí 
culo l :!9 de lo Ley C.ener;il de Títulos y Opcr~ 
ciones de Crédito • .:-stnhlcce que el r.1g0 de -
la letra debe hacersL~ preci s.:i.:nente c11ntr.1 s•..1-
entre~a1 t.imbié-n es aplicable a los pa~;arés -
y a los cheques, conforme lo prev~n los .irtí
culos 174 .._. 196 de escmisMo orden<imiC'nto, v, 
aunque en ~l i uicio que nos o cuna nn .c;P i nt~!)_ 
ta directamente la ncción c.:rnsal derivadn del 
rnutuo, sino una acción accesoria apcw.1d, f'n -
la .14arant1"1 hipotecaria con que, junto con la 
emisión de p,1garés, se gilrantizó nquélla, --
ello no obsta para exigir a :::::u promovcnte que 
cumpliera con la regla de procedencia antes -
mencionada, pues es clarn que a través de la
acción que intenta, pretende el cu."r!pl imiento-



forzad1l que de concretarse debe, en consecuen
cia dejar insubsistenll.-' ld otrd g.JrdatÍ.'1 qui:! -
respecto del mismo se otorgó, al :rnr.;cribir cl
dcudor los títulos ejecutivos tle que se ha ha
blado, pues de lo ccmtrario sub.sistiríu el --
riesgo de un doble cobro, al ser posible que -
en la vía cjecutiv:1 mercantil se le reclame -
n1W\.'<1mt .. n1c el cumplú:1icnto dPl mutuo; pn.sibili_ 
d.:id que exístt~ dnd;i la literalidad y auton0mía 
que, com0 ya se setl::i.Ló, revisten tal clase de
documentos". 
quinta Epoca. Tomo CX\'111. Pág. 205. A.O. ----
1046/1.6, Cía. Constructora Civil Limitada. Un~ 
nimidad de 4 votos. 

Sexta Epoca. Cuarta Parte \'ol. LXXIV. P5g. 53. 
A.D. 6282. ~tarín de Jesús Rueda Rodr¡1ucz v Ca.~ 
graviados. 5 votos. 
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En conclusiOr, se ínflere que el carácter liler.11-

del título de cr~dito tal, que íncluso el que firma --

dcs¡>t1Gs ll~ t111;1 f:1lsificaci6n o .1lLe~.1~iG11 Jcl texto quedA 

obligado en los t6rrainos precisos Je la falsificaci6n o -

nlternci~11 ru~lizndas. 

De la misma manera, los actos jurídicos que pue-

dc11 tener trascendencia osbre la vidn y eficacia Jtiridicn 

del tít11lo creditici0 qu~<l;111 subor<lin~dos ~ s11 const~t11:ía 

en el tc:-::co del documento, como ocurre en el CASO de pago 

p~1·cial o de lo acces~rio, que nnQlizamos con anteriori--

d.atl. 

l.;1 literalidad supone constancia plena en el te~ 

tc1, pero no exi~e cotaneidad de tal constancia, de donde-

i:;e declucd, qul~ lo que no esté en el título o no sea expr~ 

sament (> recl.im.J.do por el mi~mo, no puede tener influencia 

~obre el derecho. 



-~ . 
2.!1 Autonomía. 

La def inici6n de Cisnr Vivante en cuanto a ln --

Autonomin contiene t1n elemento de los titulas de crGdito-

que fue pnrticular preocup~ci5t\ del a\1t0r, v qttc revi~it·-

tal importancia a su juicio, que pas6 a ser el elemento -

use11cial distintivn de la <lPfi1\iciSn de los ticulus de --

cr~dito y considera que: 

"El lÍtulu de l:rfülitri t•:> un documento n~·n:~a
rio para ejel"citar el de:rec.:ho litcr;il y autó
nomo en f>l consir,nn<lo". (23) 

documento. Cada titular ticnl' t1n derecho propio, inconfu~ 

íliblc. inJ~pendic11te d~l derec\10 <le otros titulnr0s. 

Nuestr;1 le~islnciGn no ~encio11;1 ~ste vci~ahlo. 

pues lo snhrcenticndc e11 la det.ínici611. 1:11 t:irt0 qt1P l~ -

Ley Unif0ri""1e dí' Ci11L•hr¡1, por el centrarlo, inclU\'C lt1 ex-

prc·;iÓn "JL""•rcche autón(lmo" y c•l último pr0·.'l· .. ::...o dL·l Códi-

~~o dl.' Comercio que data del ailo de 1932, l·,:1L·l": 1.t ~·nmienda 

ct1n ilLl611omo'', 1¡uc co11ribi~ Vivnnte y que e~ .1~ la do~tri 

na italiana, con[ormc a la Convención de Cinebra. 

Felipe de J. Tena afir1na que: 

11 El derecho documental es nutóno:no 1 porque -

(23)-Vivante César. Ob. cit. Pág. 136. 



i.:::n manos de un ilCtH..il poseL'Jor, lns dcf:i-
c iencias o nul idndE>s Je que adoleciera, en 
poder de un poseedor anterior, carecen de-· 
influencia, basta con que el último posee
dor haya adquirido de buena fé, para que -
no se le puedan oponer las excepciones oer 
sonales que pudieron hacerse valer a quic"ñ 
trangmitió el título o el derecho docur.i.en
tal". (24) 

En la causa o la relaci6n causal del titulo y en 

lo buena fe del adquirente puede hallnrsc 1;1 cxplicaci6n-

de la autonomia . 

. Joaqu!n Rodríguez y Rodr{gucz, al referirse a ~~ 

ta Cllt:st ión !->O~tiene que: 

11 El adquirente d.e un título, n.:!.:ibc un J.c
rt:-cho nuevo, originario, no derivado, par
lo que no le son nplicnbles las EYcepcio-
nes v5lid."1s en contra. de su antecesor. Des 
lign el problema de las excepciones oponi:
h les ill tercero de buenn fe 9 con la re la-
c ión fundnmcntal rc>specto de lo!'i títulos -
.1hstrnctos y cau,;ales, esto e.:;, de la ab~
t rttc<.'.ién". (25) 

En tanto que RaGl Cervantes Al1umada afirma que: 

"E" autónomo e 1 dercchc que adquiere cada
ti tular sucesivo del título v de los dere
chos en él incorporudos. As( el derecho ·-·
del titular es independi~nlt::. 1 propio, di~

tinto del derecho de quien le transmitió -
C'l título". (26) 

(24) Tena Felipe de J. Cb. cit. P.Íg. 45 a 73. 
(25) Rodríp.uez y Rodríguez Joaquín. Ob. cit. P5g. 258. 
(26) Cervant~s ,\hu!7::td.:l Raíil. Ob. ci.t. Pág. 18 y 19. 



Por su parte, Cisar Vivante explic3: 

"El derecho es autónomo porque el poseedor -
de buena fe ejercita un derecho propic·, que
no puede limitarse o destruirse por relacio
nes que h.'.lvan mediado entre el deudor v los-
?Jrecedcnte~ poseedoresº. (27) . 

La Suprema Corte Je Justicia de la Naci5n en re 

!ación con lo .'.lnterior, sostiene los siguientes crite---

r io s: 

"TITULOS DE CREDITO. EXfSTENCIA AUTmlOMA or:
LOS. (i\BSTRACCION).- Los rítu1os de crédit11-
adquietC'n, desde el mamerto en qui? entran en 
circulación, existencia nutónoma Jela opt>ra-
cíón cau-;al". -
Te:üs j urisprudcncial número 311, publ icnda
~n la página 881 1 Cuarta P.:lrtc del Apéndice
al Sem.1n;irio Judicial de la Federación, com
pi 1ación 1917-1985. 

Asíffiísmo, las tesis relacionadas a la Jurispru--

dencia mencion:1Ja, co]11cad.is cn.!!.ovcno, d6cimo segundo, d.§_ 

cima tercero, trig~simo sfiptimo y trigésimo noveno orde11, 

visibles a fojas 885, 887, 900 y 901, cuyos texto~ son --

los siguientes: 

"PAGARES PARA DOCUMENTAR LOS PAGOS EN UNA -
COMPRAVENTA CON RESERVA DE DOMINIO. AUTONO
MlA DE LOS. - La exister>cia de un cent rato -
de compra ven ta con reserva de dominio cele
brado entre las partes, que haya ~~enerado -

(27) Viv<>nte César. Ob. cit. Pág. 136. 



el p.l~',art! b.1se de l:i. :iccion, no le quitt1 ;1 és 
tu su cnr.:ícter de título de crédito, v por etl' 
du, de dof'umento decutivo en los términos --= 
del artículo 167 <le ln 1.ev r.enernl de 'T-ítult.~s 
y Operaciones de r.réditc.·,· dado que en la lcy
mcncionnda no existe ninguna disposición que
así lo !Jrevenga y s'Í, en cambio, conforme al
<Htículo Sºclc· L:i misma, estos títulos gozan -
del atributo de la autonomía, lo que permite
su existend.1. ~"lutónoma, independiente por com 
pleto de la operación que les dé ori~~r!, f.e-:
gún la tesis j1•risprudencial número 375, ap:i
recida en la p."ígina l l 3l, cuarta parte, del -
apfrdice al Semanaric Judicial de ln Federa-
ción de 1965 1 que dice: "TlTULOS DE CREO rTO. -
AUTONOMIA DE LOS". 
Séptima Epoca. Cuarta P.H'te. Vol. LXV. Pílg.19 
:\.O. sqSS/73. Antonio Vivar y Laura Guad;llupe 
Abui lar de Vivar. :::; votos. 

11 T1Tl'.LOS DE CRED!TO. 1\lJTO~:o:-nA DE LOS. - En -
virtud de l.:i aut0nomír. de los ti'.tl!los de eré-· 
ditn, l>~tos son in<lPpendicntes del contn1to -
que les hny.:l dado orige1 . de manera que aun-
que dicho contrato se anule, no por e~o pier
de val itiez e 1 título de crédito". 
Sexta Epoc.:i. Cuarta P.1rte. Vol. IV. Páí!,. 191. 
i\.D. 1580/57. Leopoldo C. Moreno:; Coa¡;!,. lln.::1.-
11 i.midad de l, votos. 

"TJTULOS DE CREDITO. CARACTER AUTü~OMO DE LOS 
Como lo::: títulos de crt!dito son dncumentos -
autónomos e independientes de la relación c:au 
s.:i1 que les da origen, no es necesario menci~ 
nar 1.d origen de los mii:;mos". -
Sexta Epoca. Cuarta Parte. Vol. LV1.1. Pág. 136 
i\.D. 6000/:·9. Arturo Angulo Canilla. 5 votos 

"TITULOS DE CREDITO. 5U AUTOHOMIA.- La cir--
cunstancia de que el girado y el girador de -
una letra de cambio se encuentren unidos por
v-ínculo matrimonial. no bastn parn destruir -
ta l'ficacia del título de crédito, que produ
cu efecto:-; en los términos del nrtículo 5.,de 
1.1 Ley Cc>nr-ral de Título:..: y Cperaciones de --



Crédito, o sea, con plena .1uronomía v sin to
mar en cuenta los antecedentes, Qlle hubie1·en
podido gC!ner.'.lrlo". 
Quinta Epocn. Tomo L!Tl. P.'i~. )082. Rossn de
Pcdro:?a Ana Naría. 

"TI TULOS EJECUT I\'0S. CARACTERAUTO:lOMO DE LOS. 
Un título ejecutivo no debe c'OOiplementnrse -
con otros cl('Tttenros prob.olrorlos, present.'.ldos
posteriormente en el juicio sino tener valor
propio que justifíquL' ~ . .1 JCción ejecutív:l, pa 
ra la que se le toma en t.ucntn en razón doa -= 
que constituy~ una prueba preest.:iblecid.1 res
pecto de la existencia del crédito r(.'clnmado, 
lo cual 1w hace necesario el proceso de cono
címicnto en que se estdblel'.icra el den~~-ho~ -
sirH,"l qui:: pc:.rr.1it~ de innil3di.no L1 ejecución -
de mnner3 que. si el titulo •>n qut: si:- fundó-
la acción requi~·re como complemento ott.'1 pruc 
ha, ello indica qtie por ;;Í. .solo esC' documC'z'l.t-; 
carece de valor .1utéínor:io, l'\)mo instt"lt!"!ento de 
ejec:t1ción y •?5t.' i.::ondición es L.1 que· dt.~be te
ner el título desde el prinr-ipio cornn fundato 
rio del juicio. para conlestar la vín ejecutI 
va, cuya proc.:e<lcncía no debe acreditarse en -
el c:urso del procedimiento, puesto Que se de§_ 
virtu.:ir1n 1:1 esencia del juicio ejecutivo". 
Sexta f.poc.'1. Cu;irto Pdr-tc. 1:1,,-.l. LII. Pñg. 169 
A.O. 7068/6( .. !.r.tonio Snl¡.;::-ir. ~tn.yorí;i d~ b -

votos. 

t•e todas lus .:'l.ntcriores tf'si~ s.u;-.;te!ll :ida!=: por l<i 

H. Suprema C0rte de Justicia de la Naci5n. ¡1(1Jc~0s decir-

que la Autono~!3 de los Título~ de Cr~ditu ~0n~i~re esen-

cialmente en: al poseedor de un trtulo d~ cr~~itn s5lo -

se le pueden oponer las ~xcepcioues deriv11das del título-

y de lay ~ondietones necesnrias paro el eiercicio de la -

acci6n, as! como las excepcinn~s derivod11~ de las relaci~ 

nes perso~nJEs del poseedor con el deudor que est5 ohlig~ 
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do para con él. 

Por ejemplo, el derectto transmitido conforme a

ld ley de circulación del título, pudo no existir en el -

cnJns~nte que tra11smiti6 el documento y sin embargo, el -

cndos:ttario, poseedor de buena f¡, es titular del derecho 

~ no le son oponibles las excepciones vfilídas en contra -

<le ~u endosanc~. 

La autonomía viene, así a significar que el ad--

ql1irence ele un título recibe, derecho nuevo, origina--

rio. no derivado, de modo que no le son oponibles las ex-

ccpciones que se !1ubier~n podido invocar n su antecesor -

tenedor. 

2. 5 Abstracción. 

La abstracción se refiere a la independencia que 

puede mostrar un título de crédito, frente a la causa que 

originó su expcdiciOn. Por ~110, antes que nada dehemos -

aclarar qué sentido de emplea la palnbru "causa" y que 

~sta se entiende como un t~rmino equivalente al~otivo que 

JiS lugar al nacimiento de la oblicaci6n cambiante. 

La Doctrina mercantilista establece una contrap~ 

sici~1l ~ntrc los titulas causales y los abstractos, en -

cuanto a que unos títulos (los llamados causales) funcio

nan ligndos al 11egocio que les diG vida, mientras que --

otros (lo~ abstractos) funcionan desligados de dicho neg~ 

~iu, es decir, desconectados <le su causa, 
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En los titulos causale~. el documento es una p3r-

te o un complemento del negocio pri11cipal 1 al cual 113ce11 -

expresa refere11cia y del cual asumen o incorporan la obli-

gaci6n cipica, En cambio, los titulas abstractos no hacen-

alusi6n alguna al negocio b5sico, y eritSn rQdact~do~ de --

modo que sirvan a las mSs variadas finalidades. Esto quie-

re decir, que la credci6n del titulo puede obcdec~r a cau-

sas muy diversas, puede ser un molde al que pueden adapta~ 

mGltiples rnnte11iJc1s <le cr~dito y deuda. 

Respecto a esta figura, se Je objeta ec1rac--

tcriscicn general porque no es aplicilble a tu1los los titu-

los, co~o lo son lns acci¡1nes y las obligaciones. 

Los titulo~ ahstrdctos, ,Jesvincul~n del nego--

cio que les di6 origen, por ello las obligaciones qllC ex--

prcsan snr1 ab~tractas. 

Vicente y Cella dice que: " .•• Se <ll'heráin distin-

guir las obligacin~cs abstractas y ca11sales en lugar de h~ 

blar de documentos o contratos abstractos, ya que la obli-

gación del .:icPptantc ante el girndor es un.:! t~bl iµ1.:ión co.~ 

snl, aunql1e la letra de cnmbio no enuncia la ~ausa de aqu~ 

11~ ni b~g~ refPrPnci l ~ la relaci6n jurídica iu11damental'' 

(es) 

Al respecto, el maestro Joaqu!n Rodríguez Ro---

(28 ) Vicente y {~ella Agu::>tLn, ,.Los Titulo:> de Crédito" ~J.. [dición 
Editorial La Academia, Zaragoza, 1943. Pág. 67. 



drl~uc-z dice: 

"Cuando se habla de negocios o de títulos abs
tractos no quiere decir que no exista la cau-
sa en tales negocios o que no pueda venir ja-
más en consideración. Una aclaración de volun 
t.:ld sin causa es inconcebible, pues por necesi 
dad psicológica todl1 acto volitivo se enlaza "il 
una c.1usa. Lo que ocurre, en estos negocios -
abstractos es que la ley sitúa el centro de -
gr;:ivedad no en la causa, sino en el acto mis-
mo, conectando los efectos jurídicos a la JE_ 
claración de voluntad pura y simple y presci.!!. 
diendo de la motivación personal del acto. (29) 

SI 

LJ abstracción, por }(' t;mco, se refic;_z:c a la no t!xistencia 

de relaciones entre la re]aciéin juridica base de la emisión 

del cíutlo crediticio v las .::iccioncs deriv<:'t,!:1~ del título -

emil iúo. 

Por estns razones, los títulos rle cr~dito son ----

aqu~llos (los abstractos), que pueden circular eficazmente, 

sin que para su ncgociaci6n se tenga quP hncer referencia -

ill acto de emisi6n, esto es, a la causa que motivara s11 ex-

pedici6n~ observ5ndose plenamente una independencia entre -

el titulo de cr5dito y el acto juridico que causara su sus-

cripc-ión. 

( 2 9) RvJ rÍ.gue~ y kodríguez Joaquín. Ob .cit. 253, 



dríguez dice: 

"Cuando se habla de negocios o de títulos abs
tractos no quiere decir que no e.xista la cau-
sa en tales negocios o que no pueda venir ja-
más en consideración. Una aclaraciOn de volun 
tad sin causa es :i:nconcebiblc, pues por necesÍ 
dad psicológica todo acto volitivo se enlaza -; 
una causa. Lo que ocurre, en estos negociofi -
abstractos es que la ley sitúa el centro de -
gravedad no en la causa, sino en el acto mis-
me, conectando los efectos jurídicos a la de 
claraciOn de voluntad pura y simple y presciñ 
diendo de la motivación personal del acto. (29) 
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La abstracción, por lo tanto, se refiet'e a la no existencia 

de relaciones entre la :elaci6n jurídica base de la emisión 

dul tíutlo creditici~ y las acciones derivadas del título -

emitido. 

Por estas razones. los títulos de crédito son----

aquGllos (los abstractos), <lUe pueden circular eficazmente, 

sin que para su negocinciGn se tenga que hacer referencia -

al acto de emisión, esto es, a la causa que motivara su ex-

pediciónñ observándose plenamente una independencia entre -

el titulo de cr&dito y el acto juridico que c~usara su sus-

cripción. 

( 2 9) Rodríguez y Rodríguez Joaquín. Ob. cit. 253. 



53 

~.6 Circulación. 

Asunto delicado es este correspondiente n la ci~ 

culnci6n de los cr~ditos, pues entra~a en sí un problema

qur, desde S\I aparici6n, ha sido motivo c\e estudio orofu~ 

dn sobre todo si tenemos en cuenta que su aparición es -

muy reciente en el derecho. 

F.n conse~uencia, sabemos a través del estudio de 

estas cuestiones, que la circulación de los créditos tic-

ne que ser tratnJa can rncsura, a efecto d~ sac:irle el me-

jor partido en Jn cornprensi5n de su estudio. 

F.l concepto qu~ t.~nemos sobre }J cir..:ul,1ción (le-

los .-r~dit0s, tnmanclo en cucntR atie para O\IC exi~tn la --

circul.1ci6n de 5sto~. es necesario que se efect~e la ----

trn11s~isi6n <le los ~ismos, v que nor stipueato ~st~ deber5 

fTlarrar la bnse sobre la r]11e se moverá. 

La circulnci5n de los cr~<litoi; a~3reci6 a la vi

da i 11rÍdic.1 como elemento vivificador de las rt:?lacioncs -

entre los particulares y por lo cunl, consentid,1 por 6s-

tos, venin a facilitar grandemente las operaciones, ya -

qu~ 1no<lificaba, c~rnn veremos m5s adelante, esas rclacic--

ncs ca11 pr~cisas en el derecho tradicional ~ vistas por -

el derecho moderno desde otro punto de vista. 

Tullio Ascarelli, en torno a la circulaci6n di--

"T;into el rnundo romano, durante siglos, --



cunnto el prinitivo clereciH' >'.<>rm,ínicc•. ;:t: ''l·
tuvieron ante el ohstácul0. ''• en Cl'n!"ecu<.'n-

cia, ir,noraron hasta la nt,sihilidad de l.; ce
sión de cr.;'?di tos". (](}) 

Por lo cita antes tr~nscrita, no~ percatd~os qu~ 

c11 e] derecho a11tig110, lJs relaciones entre las partes se 

sujetaban a lo que cada unil 1le ellos representaba 

cuanto que s5lo ellos se obli~aban y su derec!10 por el 

cual lo hocran, emJnaba de su persona com0 ori1:ir1~dora de 

obligaciones y dcrecl1os. 

Con el ttanscur~;o del tic-r.ipo c:;t:is iJt·<1s que> ori_ 

~in~l~ente ~arecicron insnlval1Jes. tuviPron nuc c~d~r ~l-

tran~misifn de los cr~tlitos, influyendo en l~ viria ccnn5-

mica de Jos p11eblos. 

M11~l1os y varih~os ft1cron los~dcluntos que comv -

consecucnci3 naci~ro11 con la circulaci6n de los cr€ditos, 

~ntre ellos podemos co11tar l~ 1 r;1ns~is15n J~ sucesivos a~ 

quirentcs, el desligamiento del cesionario pJra con el e~ 

dente originario y fl1nd5ndonos en el tfirnino econ6mico.la 

facilidad de ttGnsmiLir los cr~ditos 

Como hemos c>stableciJLl anteriormente, la circul~ 

ción de los titulas de crédito es la narte o la carnctc--

rística mis importante e~ el estuclio de los mismos. va --

ql1e tiene en ~í la caracteristiL'ª fundamental nue en los-

títulos se manifiesta. 
(30) Ascarclli Tullio. Oh. cit. Pág. 7. 
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~rrvnJo y ~l1ardndo por el cini5or. en el 5mhito de las re-

lacio11cs t:omerciales y hunanas un titulo de esta adpecie 

'1:u.!;l tf.•ndrl.i de part icul:ir. puesto que no darí:.:i n~tcimien.'.. 

tt1 .i 11i11~11na relaci~n. sería letra 1nucrta v papel sin ve-

1 n r. 

nu at1! qu~ n~ cs posible concebir a los titulas-

<le crG<lito si no circulan~ si no originan derechos por --

p:: te v obli~aciones por la otra, a efecto de conju--

~;tr la funci611 r~rn ln que fueron cre~dns. Tienen co~o 

i<lt:·.t df' m-ovi~iento, si sn toma en considi'!ración (lue dchc-n 

~0r cren,!o~ nar~ ~llo y que adem5s se le~ rc~onoce una i~ 

p1•rt;111ci~ vital e11 las operaciones ~con6rnic;1s, que rcgt1l~ 

&i:1s pnr l~ycs les da la categoría de f;1ctorcs impondcra--

lllc~ p~ra la simplificaci5n de esas relaciont's 

;\])~unos aotctes con.siJeran l.a circul .. ..:ión como -

~1Pme11to m5s de los titules de cr~díto va ~\lC csc5n --

.i .. ~t inatlns o tr~'nsmítj rse de persona a persona. 

Pedro Astudíllo UrsGa, respecto a la circulaci6n 

(..'Stahlc~·e que: 

1'De .:icucrt.!o a las disposiciones de ln 1.ey l~e
nernl de Títulos y Operaciones de Crédito. y
dc 1~1 doc.·trina. considero que es de la nnr.ur~ 
leza de los tlttilos de crédito, pero no de su 
cst'nC'Ín v ;rnn'lue P.l título no circule (oor --
1li~p1;1s;ción de la lev o por la insrrtnciéin de 
lm·•· \·lííus11la~: n0 R in orden o no negocinble) 

··s qw.• se t r-1te <le un documento dispositivo--



constitutivo, es decir que sea necesario para 
ejercer un derecho incorrorado en él, el cual 
es literal, en 1.:1 11edida en Que la Lev lo per 
mite, y abstracto, porque su validez Puede nO 
depender de ningún acto o negocio iurídico". 
(31) 
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Arturo Puente y Octavio Calvo, consideran quet 

"La circulación es un nuevo elemento para una 
definición completa puesto que los títulos -
de crédito están destinados a circular, a 
transmitirse de una persona a.2._tra 11

• (32J 

El artículo 6ºde la Ley General de Títulos y Op~ 

raciones de Crédito, señala que las disposiciones del tf-

tulo primero de la citada ley, no son aplicables a docu--

meneos que no están destinados a circular y sirvan exclu-

sivamente para identificar a quien tiene derecho a exigir 

la prestación que en ellos se consigna, como son! boletos 

contraseñas, etc. 

En el derecho Positivo Mexicano, la circulación-

resulta como un elemento indispensable, ya oue la infraes 

tructura técnico jurídica creada por la lcv cambiaría peI 

mite las posibilidades de circulación de los c!culos de -

<"rédito. 

(31) Astudillo Ursúa Pedro. Ob. cit. Pág. 37 
(32) Puente Arturo y Octavio Calvo. Derecho Mercantil. 28a. Edición 

Edit. Banca y Comercio. México 1983. Pág. 137. 
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do en el capítulo primero de dicho cuerpo legislativo no -

tiene aplicaci6n a l(•E boletos, contrasefias y fichas y ---

cualquier otro documento que no haya sido creado con la fi 

nalidad de circular, luego entonces, ese precepto interpr~ 

tado a contrario sensu, estipula que los títulos de crédi-

to están destinados a circular. 

tada dice: 

Pedro Astudillo UrsGa, en su obr~ ¡•reviamente ci 

11 Estimamos que la circulación es de naturaleza 
de los títulos de crédito} pP.ro no de su esen
cia. Lo propio aunque el título no circule --
(por disposiciOn de la ley o porque se ha in-
sertado la cláusula "no a la orden" o 11 no nego 
ciable"), es que se trate de un documento dis=
positivo-constitutivo, es decir, que sea nece
sar~o para ejercer un derecho incorporado en -
l>l, el cual es literal, en la medida en que la 
ley lo pennite y abstracto, porque su validez
puede no depender de ningún acto o negocio ju
rídico". 

Ignacio Winizky, al respecto opina que: 

'
1La circulación de los bienes es el fenómeno -

más importante de la vida económica. En gene-
ral, puede decirse que con las transformacio-
nes de la actividad económica cambian también
las formas de la circulación cuya intensidad -
y complejidad aumentan a medida de que la eco
nomía prevaleciente agrícola se pasa a una in
dustrial y comercial, tal pasaje se aceleró en 
el me<lio-:.vo ..il J;;rrumb..Jrsc la· estructu!'o. cconó 
mica feudal. Hoy la circulación de los bienes:" 
está can extendida y es tan intensa, que no -
hay sector de la vida que quede al margen de-
ella, aún cuando no todos los bienes circulan
con igual celeridad y seguridad". 

Tullio Ascarelli, en torno a la circulación dice: 

(33) Astudillo Ursua Pedro. Ob. cit. Pág. 37 
(34) Winizky Ignacio. Títulos Circulatorios. 4a. Edición. Víctor P. de 

Znvalán Editor. Buenos Aires Argentina, 1974. Pág. 19 a 21. 
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CAPITULO TERCERO 

DE LA CIRCULAClON 

3.1 Concepto de Circulación. 

Este vocablo proviene del latín circulatio-onis. 

Acción de Circular. El Diccionario de la Real Academia de-

la Lengua Española, al rP-specto establece: 

11 (Del latín circulatio-onis) figurativo. Acción 
y efecto de circular. 2.- Tránsito por las vías 
públicas. 3.- Economía. movimiento de los pro-
duetos, monedas, signos de crédito y, en gene-
ral, de la riqueza. 4. - Parte de la economía po 
lítica que estudia estos fenómenos o hechos. _-;: 
5.- Química.- Operación 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 v vuelvan a
la masa de donde salieron// De la s;ngre fun--
c ión f"'~dológica propic:· de la mayoría de los -
animales metazoos, la cual consiste en que la -
sangre sale del corazón poi; las arterias. se -
distribuye por todo el cuerpo para proporcionar 
a las células las substancias que necesitan pa
ra el ejercicio de sus <lctividades vitales, y -
vuelve al corazón por las venas.// De un vector 
su integridad a lo largo de un circuito cc>rra-
do11. 
CIRCUL\R.- Pasar los valores de una a otra per
sona mediante truequE n cambio". 

Alguncs autores consideran la circulación como -

un elemento más de !os títulos de crédito, ya que la fun--

1·i6n normal para la que fueron creados es la de transmitiL 

se de persona a persona, las veces que sean necesarias. 

La anterior afirmación tiene su apoyo ~n lo pre-

ceptuado en el artículo 6ºde la Ley General de Títulos y -

.Jperaciones de Cr~dito, que dispone que todo lo reglament~ 



"Circulación de los Créditos, equivale a de
cir el máximo de rapidez y de simplicidad en 
su transmisión a varios adquirentes sucesi-
vos, con el mínimo de inseguridad para cada
adquirente, que de ser puesto, no sólo en -
condiciones de conocer rápida y eficazmente
aquéllo que adquiere, sino quedar tambif.r• a
salvo de las excepciones cuya existencia no
le fuere dada advertir tácitamente en el ac
to de adquisición", 
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De lo dicho, se colige claramente que en nuestro 

derecho positivo la circulación de los títulos cambiarios-

no es propiamente un requisito de validez, sino una carne-

cerística particular de acuerdo con su especial naturaleza 

toda vez que han sido generados por un sistema jurídico --

que les ha otorgado una capacidad especial para circular,-

cambiando cc·~stantementc de duefio en forma absoluta o rel~ 

tiva con un mínimo de requisitos a satisfacer. 

La transmisión de los títulos valores entonces,-

implica la transferencia del derecho Stlbjetivo en ~l con--

signado y el documento mismo como cosa, y entonces la ----

trnnsmisi6n es relativa, tal caso surEdc tracindosc, verb! 

gracia, del endoso en procuración 0 en garAntÍR, pues en -

ellos aunque el endosatario se encuen~re legitimado para -

accionar en contra del deudor, no lo ha~e motu proprio, s! 

no por cuenta y nombre del beneficiario, de quien se consi 

dera caudatario para efectos del cobro. 

No pasamos desapercibido que los títulos de eré-

dita no s6lo representan numerario (dinero) sino también -

(35) Ascarelli Tullía. Ob. cit. P6g. 6. 



mercancías u otro tipo de bienes, como el conocimiento de 

embarque o el certificado de depósito. 

Sin ánimo de pretensiones inalcanzables también 

podemos afirmar que los principales criterios o caracte

rísticas que distinguen a la circulacién de los títulos -

de crédito son las siguientes: 

a).- Son aptos de transmitirse sucesivamente 

los más diversos adquirentes, sean personas físicas o mo

rales, de derecho público o privado y nacionales o extra~ 

jeras. 

b).- Por regla general desligan al beneficiario 

del tenedor que transmite el documento, pero vincula al -

trdnsmisor con el transmitido. 

e).- Pueden transmitirse en forma absoluta los

dercchos de1·ivados del titulo valor si transmiten la pro

piedad y si no Ío l1ocen pero existe tradición del documea 

to como cosa, entonces estamos en presencia de una trans

misión relativa o varcial. 

d) .- originan derechos y obligaciones entre to

dos aquéllos con quienes circulan, guardando cada uno de

ellos una nituación específica d~ acuerdo con su po~icibn 

en la circulación. 

3.2 Clasificación de los Títulos de Crédito 

por su Circulación. 

Como ya se ha afirmado numerosas veces los tít~ 

los de crédito son documentos destinados a la circulación 
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están dotados de una aptitud especial para pasar de un p~ 

trimonio a otro, libre y desembarazadamente sin las dila

ciones y trabas que lleva siempre consigo la transmisión

de los créditos comunes, ya sean mercantiles o civiles. 

Respecto de la clasificaci6n de los t!tulos cr~ 

diticios por su circulaci6n, hay ac1s criterios entre los

autores, unos que sefalan que son dos las clases de cLtu

los: a la orden y al portador; y otros que señalan que -

son tres tipos de titules: nominativos, a la orden y al -

portador, nosotros nos inclinamos por esta Gltima clasifi 

cación, ya que consideramos que es la más acertada. 

Por lo tanto, a continuación explicaré breveme~ 

te, cunles son los titulas nominativos, a la orden y al -

portador. 

J.2.1 Nomínativos. 

Existe una clase de títulos que no consienten -

sino hasta cierto punto, el atributo de celeridad que ca

racteriza a los títulos de crédito en general, aún cuando 

disten mucho de marchar con la lentitud propia <l~ lus do

cumentos comunes. Estos son los títulos nominatívos, en-

tendidos en el sentido estrecho en que los entiende toda

la doctrina, no en el sentido que les atribuye nuestra --

ley. 

El título nominativo es transferible por endoso 

y entrega del documento, que es en lo que no difiere un -
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punto de cualquier título El la orden. Pero no basta para-

la absoluta y completa transmisi6n, el endoso y la entre-

ga, ya que si esto bastara, en nada diferirían de los tí-

tules a la orden. 

El artículo 24 de la Ley General de Títulos y -

Operaciones de Crédito exige como condición caructerísti-

ca y privativa de este tipo de títulos, la inscripción de-

los mismos en un libro de registrv que para tal efecto ha-

de llevar el emisor, ya que a la letra dice: 

"Cuando por expresarlo el título mismo o por
prevenirlo la ley que lo rige, el título deba 
ser inscrito en un registro del emisor, éste
no estará obligado a reconocer como tenedor -
leg'í.timo, sino a quien figure como tal, a la
vez en el documento y en el registro. Cuando
!'C.a neces;1rio el re~tistro ~ ningún acto u ope .. 
ración referente al crédito surtirá efectos -
contra el emisor, o contra los terceros, si -
no se inscribe en el registro y en C'l título" 

La inscripción es condición necesaria para la --

transmisión del título, pero súlo con respecto al endosan-

t•~. quien, por el s6lo hecho del endoso y entrega del tit~ 

lo al endosatario, pierde en favor de éste la propiedad 

del mismo y la titularidad dei derecho, pero volvemos a d~ 

cirlo, el actual poFeedor del documento, a pesar de haber-

lo adquirido del verdadero titular mediante endoso legíti-

mo, no es el propietario frente al emisor, ni está legiti-

mado para exigirle el pago. 

Esta clase de titulas, suelen tambi~n llamarsu -

directos, puesto que, directamente se expiden a favor de -



una persona, quien para transmitirlos deberá endosarlos 

previo el consentimiento del obligado, quien habrá de re-

gistrar, como ya dijimos, la transmisión en un libro que -

lleve para el efecto, u oponerse a la transmisión cuando -

tuviere causa justificad. Por lo anterior, nos podemos --

percatar, que en esta clase, la circulaci6n est5 limitada, 

pues para la transmisi6n del titulo se requiere como re--

quisitos previos, los qigt1ientes: 

1 .- Endoso. 

2.- Entrega material del documente. 

J.- Registro en el libro del emisor. 

El tit11lo nominativo que se transmita de manera -

distinta a la expresada, aunque circule, su circulaci6n -

estari afectada de nulidad, pues basta que falte uno o va

rios de los requisitos ~nteriorme11te seílal~doa, para que -

el tenedor de dict10 crtulo deje de tener relaciones cambi~ 

rias con el ec1isvr, quien a HU vez deja de tener obligaci2 

nes con el Gltimn tenedor, v s5lo reconocer& como su acre~ 

dor a quien se encuentre como tal en el libro de registro

rcsp~ctivo. 

Por lo tanto, las caracte~ísticas de esta clase -

de títulos son: 

a).- El registro es siempre indispensable como -

elemento esencinl y caracteristico de los trculos nominati 

vos que sirve precisamente para diferenciarlos de los t!t~ 

los a la orden. 

b).- S5lo el tittilar puede pedir la· inscripci5n -
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exhibiendo al efecto el tll ulo de que es poseedor legíti-

mo, y el emisor quedar¡ obligado a verificarla expidiind~ 

le un nuevo título en perfecta consonancia con la inscri~ 

ci6n, o, lo que es mucho c1is obvio y se halla de acuerdo-

con la pr5ctica, sentando raz6n en el titulo presentado -

de la inscripción hecha y devolviénd1:10 poseedor. 

Vivante nos dice: 

"La presentación del título es siempre necesa
ria mientras el título no se anula en virtud -
de] procedimiento dí' cn.ncclación siendo el ins 
trumento indü.pensablc, en tanto ex is te jurídi 
camente p¡:ira obtener el camhío de inscripción:
y si quien solicita ést:? ~uiquirió el tí'tulo -
no en virtud de endoso. sino por algún otro --· 
r • .i.~dio legal (cesión ordinaria, herencia, adju
dit:nción, etc.), deberá exhibir, junto ce· cl
título, ~1 documento que acredit • la adquisi-
·.: ión". 

Si no es posible dar con el título, el acreedor 

debe hacer que se pronuncie Stt cancclaci6n, perdiendo en-

tonces todo valor el título, desapareciendo y sirviendo -

de instrumento para obtener la inscripción el título que-

debe substituirlo, conforme al artículo 56 de la Ley. So-

bre el emisor no recaen más abligacior.es para el efecto -

de inscrihir el t!tulo, que lns que le impone el nrticulo 

39 de la propia ley, para el efecto de pagarlo, eBto es,-

vcrific3r la identidad de la persona que presente el tít~ 

lo como último tenedor, y la continuidad de los endosos. 

El cc~ncepto de esta clase de títulos sería en--

(36) Vivantc César. Ob. cit. Pág. 136. 
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tonces: ''Los documentos expedidos a favor de una persona e~ 

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

J. 2. 2 A la Orden. 

Los títulos a la orden, son aqu~llos que se extie~ 

den a favor de una persona determinada, distinguiéndose de

los nominativos o sujetos a registro, o también llamados -

de circulaci6n restringida, porque los primeros s6lo reque

rir5n del endoso y la e11trega mnterial del documento, para

que se perfeccio11c su ncgociaci5n. 

La nota caractcriscica del título a lil orden prec! 

samctite consiste en la circu11stancia de que se refiere ~l la 

prrsl'll<l que en él se designa nominativo.r.1ente. y de que se 

re~1liza la transmisi6n de la posesi6n del título no s6lo 

por la simple traJici6n, sino ¡ior ln tradici6n del título -

con el endoso. 

Estos ~P transmiten por endoso, los cual~s compren 

den tanto a los titules nominativos como los titulas a la -

orden. 

El antiguo origen de 1.:.1 cláusula "a ln Orden", con 

la que el endoso mantiene !ntimn relaci6n, fu~ la cl5usula

alternativa, por la cual se prometia hacer el pago de la -

prestaci-6n consignada en la letra de cambio, al acreedor -

cuyo nombre figurabJ en ella, o a la persona que indica--

ría más tarde. Se trataba con esto, reemplazar la repre-

sentación judicial y la cesión, no permitidas por el anti-

gua derecho germánico, y obtener así, por una vía -------

indirecta, lo que por el camino derecl10 no era posible al-
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canzar, la negociabilidad del crf<lito, es decir, la circ~ 

laciñn del título que lo contenía. 

En el capit11lo anterior, en la definici5n de le

git imaci6n, dijimos que en virtud de dicha cnracteristica 

de los titulas de cridito, quien exhibe un documento de -

esta naturaleza con el objeto <le ejercitar el Jcre~ho li

teral consignado en ~l, <ieba tambl~n comprobar ql1e lo ad

quirió con arreglo a la ley que norma su circulación. 

Tambi~n sefialamus en dicho caprt11lo, q11e esta 

ley diferente para cn<la tina <lP las categorías de tÍLu

los de cr6dito que la ley o la doctrina reconocen: e l1ici 

mos refarenciD n la djvisi6n tripartita que contcnia el -

C~digo de Comercio, 1\~rogado en lo relativo, por la ley -

Ge11oral de Tit11los y Gprraciones de Cr~dito, que ncab6 -

con ull~ ~l il1n~ir, dPntro de la denomi11aciGn de titulos

nnminativos, a los as1 denomin3dus por el C6digo de Coer

cio y a los que este mismo ordennrniento cla~ific5 como -

títulos a la orden, En ef~cto, el articulo 23 de la Ley -

nos dice que son títulos nominativos los cxpGdidos a fa-

ver de una persona cuyo nombre se consgina~n el documen--

to; circun~Ld•l~i~ que se prP~cnta tanto e11 los títulos,n~ 

minativos, como ¿n los t!tulos reconocidos por la doctri

na como títulos a la orden. 

La confusión de las acepciones LiLulos nominati

vos y trtulos a 13 orden efectuada por la Ley fue critic~ 

da desde que f11e publicado el Decreto respectivo, en vir

tud de que, doctrinalmente no deben ser confundidos títu

los div~rsos en la forma de su expedición como en ln ----
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forma de su circula~i6n y en la forma de lcgitimaci511 de -

quien pretenda ejercitar el derecho en ellos consignado. -

Por consecuencia, el tratamiento que a cada una de esas --

especies debe d&rsele. en el concepto que nos ocupa en es-

te momento, es cliferentc, como con toda claridad lo esta--

blece la propia ley en su articulado respectivo, 

Algunos autores, siguiendo a Carnelutti, r:i.cdiante 

una traducci5n Je! cu11cPpto, c0ncluyen a favor de la divi-

si6n bipartita (t1r11lc1s 11ominativos y al portador, como -

llice la ley). i11cluyen<lo entr~ los primeras n los titules= 

a la orJen, porque Sl! rt•fu..:1·en a la legitimación nominal y 

a la legitimaciGn 1·eal, y Pstablecen que la lc&itin1aci6n -

í:nJonos; lo que, según L·llos se prL'senta tnntn.!;_n los títu-

los nominativos ¡:ropiamente dichos, como los tlt.ulos a-

la orden; ~n tanto quv l:i !egitirnaci6n real se obtiene me-

diante la :;imple exhibición <lel <locumento al portador. 

En mi c:011ccpto 1 no es posih1e acPptnr c:;t.:i divi--

sión bipa1·t itn base en el concepto de los ~11d11sos 

minativos, porquey Je la nntur~leza misma Je c3Ja 11110 de 

los tlculos clasificados p0r la Je~, como nominativos 

desprende la dif~rencia 16gicn en la ley de circulación --

aplicable a cadn uno de ellos; y ya vimos que los titulas-

propiamente no~inativos tienen su norma de circula~i6n y -

legitimaci6n propia y espPcifica. 

Por lo anteriormente expuesto, nos percatamos 

r¡ue lo~ tttulos de cr&dito d la urd~11 vienen a ser una ca-
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tegoría intermedia, ya que so11 aqu&llos doct1mentos cambia 

les q1Jc, sin contener en su texto el requsitos del regis-

ero en libros del emisor, ni tampoco re(~rcncia a escipu-

laciones d~l negocio causal, consignan tan solo la oblig~ 

ci6n in~ondicional de pago a la orden de p~rsona nomin¡1l-

mente determinada en el propio test0. La circulaci6n de -

estos documentos se efectGa ¡~ediante el endoso. 

3. 2. 3 Al Portador. 

De acuerdo al articulo 69 de la Ley G0neral de -

Títulos y Operacio11eb de Cr~dito, son titulas al purtador: 

"Lo!4 qut: no están e-nítidos ,-¡ favor de detcr.rni
n.:ld.:i persona, ccritcngan o no la cláusula al -
portador". 

Los t!tul11~ al portador, son los que se expide11-

sin hacer constar en ellos el nombre del titular. Esta --

clase de titulas se transmiten por sicple tr3dici6n 1 es -

de~ir~ por la e11tr~ga materi3J del titulo. Con esto rcsul 

tan llevadds ¿ su Glti~o ~rado la fa~iliJa~ y rapide= ~~r 

c:ulatoria. 

La suscripci6n de un titulo al ¡;0rt<ldor obliga a 

<¡uicn la h3ce, ~ cubrirlo a cualquiera que se lo presente, 

~unque el título haya entrado a la circulaci6n contra la-

voluntnd del suscriptor 0 dr.spués de que sobrevenga su --

muerte o incapacidad. 

Se dice que el título de crédito perfecto es el-
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rmitido al portador, en virtud de que su exigibilidad 

queda condicionada a otro requisito que no sea su sola -

presentación¡ asi haya circulado contra la voluntad del -

suscriptor. Esta clase de titulo no precisa de nada, ad~ 

ro5s de la simple posesi5n, para la lcgitimaci6n del tene

dor en virtud de que, como lo establece el artículo 71 rle 

la Ley de la Materia, la suscripción de título Jl por-

tador obliga a quien lo hace a cubrirlo a cualquiera que 

se lo presente. En otras palabras,la simple tenecia del -

documento legitima al poseedor para exigir la obligaci6n

en él co11signada, y al emisor rar.; tiacer el pago, liberíi!!. 

dosv 2bsolutamente. 

En cuanto a las prohibicione~ y limitaciones de 

los títuloi:; al po-·ta.dor, la ley en su artículo "12, limita 

la emisiGn y cirtulaci5n de ¡stos que contengan la oblig~ 

ci61l de pagar alguna sum3 de dinero a los casos cstableci 

dos expresamente por ella y conforme a las reglas prescri 

tas legalmente. Los titules emitidos en contr~ de la dis

posici6n citada, no producir5n acci5n algun:1 cum~ c!tulos 

de cr~dito, y, ndemis. el euiisor ~uri castigado con multa 

de un tanto igual al importe dc!os títulos emitidos. Ast

por ejemplo, las letras de cambio y los pagar&s expedidos 

al portador no prod11rir5n efectos de tftulo de cridito. 

También son llamados estos títulos, anónimos o

de legitimación pura, significa ella que en los títulos -

al portador puede exigir el cumplimiento del derecho in-

corporado el poseedor del mismo, aunque fiste no sea el ti 
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tulJr del docum~nto ni del derecho. O, lo que es lo mismo 

aunque la poseEiÓn no haya sido precedida de un negocio -

traslativo. 

En estos títulos la posesión confiere al tene-

dor la legitimación para exigir su cumplimiento, a cuyos

efectos, poco importa que la tradición sea consecuencia -

de una efectiva transmisión del derecho, de ur1 mandato, -

de"un contrato de garantía o de l1~berlo encontrado o sus

traí.do. 

Asimismo, se realiza Íntegramente la idea de la 

incorpuraci6n del derecho al crt~lc. Son esprcialmente 

nptos para incorporar derechos en los que la personalidad 

riel titul~1r sea diferente. 

En conclusi6n, los crtulos al portador tienen -

la facultad de legitimar y hacer mis expeJit~ la circula

ci5n, ya que se transmite su propiedad por el sólo hecho

de exhibici6n y el tenedor puede ejercitar plenamente

su derecho y el obligado ni siquiera podría exigirle ide~ 

tificación. 

Con la posesión se legitima para obtener el --

bien y se id~ntifica como portador. En efecto, los t!tu-

los al portador tienen como cualidad o caract~rística, -

que e5tán más relacionados con la acción c~mhi8rin rlirP~

ta, "titulo-dinero", y tan es así, que sólo pueden ser -

reivindicados en los casos en que el dinero puede serlo. 

El artículo 73 de la Ley en comento, señala: 

"Los títulos al porc:ador solo pueden ser reí-



vindicados cuando su posesion se pierde por ro 
bo o extraví.0 1 y únicamente están obligados a-:: 
restituírlos o a devolver las sumas vercibi.das 
por su cobro o transmisión, quienes lo hubie-
ran hallado o sustraído y las personas que los 
adquieren conociendo o debiendo conocer las -
causas viciosas de la posesión de quien los -
transfiere, esto es, quienes sean de mala fe". 

7l 

Finalmente, una consecuencia de ln irreivindic~ 

lidad de estos tílulos. es que no pueden ser cancelados;-

ya que la ley autoriza la reposición de los mismos en ca-

so de que no sea posible o no estGn en condiciones de ci~ 

cular, ya sea por estar parcialmente dcstruídos o mutila-

dos. 

3.3 Forrn~s de Circulaci5n. 

Exioten diversas formas de circular de los tit~ 

los de cr~dito, r~ro aqu! analizaremos Gnicnmente las mis 

comunes, a saber: 

3. 3.1 El Endoso. 

La forma de circuJeci6u propi~ de los t!tulos -

de crédito nominativos y a la orJen, se realiza a través-

del endoso v la entrega material del documento y solamcn-

te cuando el título es transmitido por endoso funcionan -

plenamente los principios que rige~ c,ta materia. 

El endoso consiste en una anotación escrita en• 

el título o en hoja adherida a él, redactada en forma de-
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orden dirigida al deudor. 

El endoso proviene Jel latín in dor~, espalda, 

dorso; suele escribirse al dorso del documento, pero nues-

tra ley no contiene ninguna clisposici6n que imponga su anQ 

taci6n en ese lugar precisamente, ya que puede hacerse en-

cualquier parte del título. Lo único que exige nuestra ley 

es que el endoso conste en el título o en hoja adherida al 

mismo, como ya l1icimos referencia anteriormente. 

Joaquín Garrigues ha definido al endoso como: 

11 L:i. cL:Ítisula acces()ri.'l e inseparable del título 
envirtud de .la cual el ncreedor cambiario pone
n Otro en su lllgar, transfiriéndole el tí.tolo -
con efectos limitados o ilimitados". 

El nrtículo 29 de la Ley Gener;il <le Titulas 

Operaciones de Crédito menciona los requisitos que debe 

Llenar el endos0 y ~on: 

l.- El nombre del endosatario, 

1 l. - La firma del endosan te o de la persona 
que suscriba el endoso a su ruego o en 
su nombre, 

111. - La e las e de endoso, 

IV.- El lugar y la fecha. 

Eti cuanto al primer requisito seílalado por la --

ley, el artículo 30 de la misma, nos dice que a fillta de -

&ste, se cst;1r5 a lo dispuesto por el arttculo 32 de la --

propia ley que sefinla: 

(37) Ca1·rigues Joaqu]n. Tratado de Derecho Mercantil. Tonío Il 
Revista de Derecho Mercantil. Madrid. 
Garrigues Joaquín. Curso de Derecho Mercantil. l1a. Edic. 
Imprenta Silverio Aguirre Torres. Madrid 1962. Pág. 308. 



"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 trans 
mítir el título sin llenar el endoso". El -= 
endoso al portador produce los efectos del-
endoso en blanco. Tratándose de acciones, bo 
nos de fundadost obligaciones, certificados:
de depósito y certificados de participación, 
el endoso siempre .ser5 a f.,vor de persona de 
terminada; el endoso en blanco o al portador 
no producirá efecto algw10". 
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La Suprema Corte de Justicia de la Nación al --

respecto ha establecido las siguientes ejecutorias: 

"El endo~o en blanco es perfecto, completo y 
regula con la sola firma del endosantc, ya -
que la prueba más evidente de que el tenedor 
es el beneficiario, es el hecho de que lo -
conserva t:!ll su poder y muy bien hubiera p0dl_ 
do llenar el endoso con s11 nombr~ si hubiera 
querido hacerlo. Por tanto, el endoso de unil 
letra de rambio, aún pennanecicndo en blanco 
ea r:apaz de producir el endoso regular, por
que se completa virtualmente por sí mismo, -
presumiéndo~w que quien debe figurar como -
endosatario sea el tenedor de la letra, que
cs el nutori::1do para cobrarla, (Petrides Ni_ 
col5s. Tnrno CXVL Pág. 239). 

"ENDOSO EN BL\NCO, - Son verdaderas cesioncs
dc dere<'hci <ljPnR~ a la rrL1c.i6n cambiaría, -
la cual reaparece cuando el Último cesiona-
rio 11 C!1.:1 con su nonbre e 1 F!Ocloso en blanco. 
los sucesivos adquirentes de la letra cuyos
nombrcs no obran en el la están vinculados en 
tre sí en virtud de la operación causal de =
la cesión del documento. (Sexta Epoca, Cuar
ta Parte. Vol. LXIII. P~g. 52. A.D. 2547 /59. 
1nocencio r.onzález Días. Unanimidad de 4 vo
tos). 

En cuanto al segundo requisito que debe llenar-

el endoso, que es la firma del endosante, será nulo de --

pleno derecho el titulo de cr~dito, entendi~ndose que ta~ 



poco es válida ln firma en facsímil. 

La Suprema Corte establece: 

11 TITULOS DE CREDITO. ENDOSOS EN LOS. - La -
fracción segunda del artículo 29 de la Ley
General de Títulos y Operaciones de Crédito 
sólo exige que el endoso contenga la finna
del endosantc o de la persona que lo suscri 
ba a su ruego, pe>ro de ninguna manera se r; 
quiere que en un endoso se precise el nom-::
bre correcto del cndosnnte, como sucede --
cuando se trata del endosatario, indepen--
dientemente de que conforme al artículo 39-
de la misma ley, el que paga no estiÍ obliga 
do a cerciorarse de La autenticidad de los= 
endosos, ni tiene la facultad de exigir que 
ésta se le pruebe; pero sí debe verificar -
la autenticid:id dt! la per5on<l que prcscnta
el tí.tulo como último tenedor, v la conti-
nuid.J.d de dichos ~ntlosos. (Sext~ Epoca.Cuar 
tn P.J.rte. Vol. l.XVII. 1'5g. 123. 681/62 AnaS 
tacio Z<Íratc. 5 vntos). -

Por lo que 'ie refiere a la fr~cci6n tercera 
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del artículo 29, establece la clase de endoso. y a su vez 

el articulo JO,· dispone que la omisi6n de estr requisito-

presupone que el título de cr~dito fue transmitido en pr~ 

piedad, sin qt1e valga prueba en contrario respecto al te~ 

cero de buena fe. 

La Suprema Corte al respecto dice: 

"Endosad¿:¡ una letra de cambio sin especifi
carse la e las e de endoso que se hace, debe
entcnderse que es en propiedad, pues ~i Pl
endosatur.io, lo endosa en propiedad a un -
tercero, este Último adquirente que ignora
si el anterior endoso fue en procuración o
en propiedad, sería tercero de buena fe y -
contra él no podría admitirse prueba en con 
trarío, para destruü· la presunción de ser:: 
en propiedad dicho endoso, y es en vista de 
perjuicio que et estos terceros pueda cau---
9.1 rse y e.amo medida de garantía y de con--
f ianza de que la ley quiso rodear a esa cla 
se de créditos que consideró sin aceptar _:: 



prueba en contrario. que tales endosos no 
especificados, son en propiedad. (Britani 
S.A. Tomo CXX, Pág. 381). 

"ENDOSO EN BLANCO.- Si bien es cierto que 
el artículo 30 de la Ley General de Títu
los y Oper.iciones de Crédito establece la 
presunción de que el endoso en blanco im
plica que el documento se transmitió en -
propieCad, también lo es que esta presun
ción es juris tantum y se refiere exclusi_ 
vamente en su carácter de prC'sunc.iOn que
admite prueba en contrario, a la relación 
entre endosante y endosatario. La presun
ción <le este precepto, por lo que se re-
f íere a~n tercero de buena fe, es juris -
et de jure. (Pérc:..: .\brcu Cárdenas Manuel. 
Tomo CXI\'. Pág. l 78). 
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lgt1nlmente debe c<'nte11er el titul0 de cridito--

el lugar y la fecha; 1~ omisión de este requisito presume 

la ley, que se realiz6 el domicilio del endosante y 

justamente en la fecha en que el endosante adqi1iri6 el dQ 

cumento 1 s11lvo prl1cba en contrario, articulo 30 de la Ley 

General de Titulas y OperacionPs de CrFdito. 

La Suprema Corte de Justicia de la Nación ha e~ 

tablecido lo siguiente ~n relación a lo dispur:sto por los 

articulas 29 y 30 de la mencionada ley. 

"Si el end11so de unu letra de cambio es -
de fecha anterior a la P.n '1'1" se su5cri 
bió el documento. debe e~tir:iarse que se -
está en presencia de un;i fechn. inexacta~
irreal, no verdadera, ya que es indudable 
que tal endoso jamás podía haberse hecho
antes de la feL'lta en que se suscribió el
documento, por ser esto físicamente impo
sible; pero esta inexactitud podrá deber
se, bien a una equivocación 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. ,\hora bien, ante la --



incertidumbre de si la fecha del endoso 
fue anterior o posterior al vencimiento 
ya que no a la expedición, pues ya que
dó sentado que es físicamente imposible 
que pudiera ser anterior a ésta, jurídi 
camente y racionalmente no cabe otra _::: 
conclusión que la de considerar que el
endoso no cumi:J·:.! en estricto derecho -
con los requisitos del artículo 29 de -
la Ley de Títulos y Operaciones de Cré
dito. (Guzmdn José G. Tomo CXXV. Pág.--
1158). 
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El endoso debe ser puro y simple, es decir, que 
la transmisión del título 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, artículo 31 de la multicitada ley. 

Efectos del Endoso.- Los efectos del endoso los 

podemos dividir en generales y especialeK. Los Primeros -

sot1 aqu~llos q11e pur inedia del endoso Lle transfiere el ti 

tulo y los derechos inhere11tes. Los efectos especiales 

los podemos encontrar entre los siguientes: 

a).- Cuando al endoso le falta el requisito del 

nombre del endosatario, será endoso en blanco. 

b).- Cuando le falte ]a firma del endosante, el 

endo8o es inexisteut~. 

e).- Cuando no se especifi~a la clase Je endoso 

se entenderá que el título fue transmitido en propiedad. 

d).- Si falta el lugar y la fecha, se entenderi 

que el <lucumento se endes~ en el domicilio del cndosantc~ 

y que ~ste lo adquiri5 ese dia (el documento}. 

e).- Toda cláusula o condici5n ajena al endoso, 

se tendrá por no puesta. 
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f).- El endoso pt1ede ser en blanco Gnicnmentc

con la firma del endosantc. 

g).- El endoso que se l1aga al portador se cqu! 

para a el endoso en blanco. 

h).- Por ~edio del endoso se puede transmitir

el titulo, ya sea en propiedad, en procuraci6n o en ga-

rantía. 

i).- Cuando algún cndosantc quiera librarse de 

su responsabilidad solidaria podr5 endosar el título, m~ 

nífcstanc..!a que lo hace 5in su resp0nsahilid.\d, (.::i11nque -

en la práctica, esto no funciona, porque nadie aceptaría 

un título que no sabe si puede cobrarlo u no). 

j).- Cuando se transmite un título de crédito

por recibo, st1rte efectos de endoso sin respot1sabilidad. 

Analizando todo lo anterior, podemos darnos 

cuenta, que en rralidad son dos los requisitos i11dispen

sables del endoso: la firma del endosante y qu(· el endo

so debe constar en el mismo papel o en hoja adherida a -

él. 

Clases de Endosos.- El artículo 31 de la Ley -

de la Materia, es limitativo y enumera tres clases de e~ 

do so: 

l.- Endoso en blanco. 

II.- Endoso al Portador. 

Ill.- Endoso por sus efectos, que puede ser a su 
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vez: 

a). - en propiedad. 

b). - en procuración. 

e). - en garantía. 

IV.- Endoso en Retorno. 

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

cuentra reglamentado por el artLculo 32 de la Ley de la-

Materia, que dice: 

la: 

"El endoso puede hacerse en blanco, con la 
'..:;ola fir.11.: del endosante. En este c<.tsu --
cualquier tenedor puede l lcnar con su nom
bre, o el <le un terc~ero, el endoso en blan 
co o transmitir el título sin llen•ir el e;;
doso. El endoso ¡:¡] porlrid,1r prnduce lo~; _-;: 
efectos <lel endoso l:n blanco". 

Al rc~p0.:to el mdestro Cervantes Ahumada sefia-

"Por ~u culltPnido literill, el endoso puede 
ser C(Jmpleto o incompleto. Cuando se hayan 
!len.ido todos lo~ requisitos estableci<los
por el artículo 29 ser.:Í comple,_~to, e incom
pleto cuando falten .:-1lgunu atados los re-
quisitos no esenciales. I:l e;-doso incomple 
to es un endoso c.n blanco, expr~.samente _:: 
pennitido por el artículo 32 de Ja ley. En 
caso de endoso en blanco, dio.! la citada -
disposición, el tenedor puede llenar los -
requisitos que falten, o transmitir el tí
tulo sin llenar el endoso". 

En cuanto al endoso .:il portador, ln ley lo per-

mite en el segundo párrafo del artículo 32, produciendo -

los mismos efectos que el endoso en blanco, 

ENDOSO EN PROPIEDAD.- Es aq~~l mediante el cual 

el endosantc transmite la propiedad del cítulo de crédito 

(38) Cervantes i\humada Raúl. Ob. cit. Pág. 19. 
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jurídicamente al endosatario y desde ese instante, el si& 

natario responderá del pago del título; reuniendo los re-

quisitos formales del protesto. 

ENDOSO EN PROCURACION.- En este caso se convie~ 

te al endosatario en un mandatario, no se le tra~sfiere -

la propiedad sino únicamente la posesión; para presentar-

el título o aceptación, cobrarlo judicialmente o extraju-

dicialmente, protestar la falta de pago, reendosarlo en -

procuración; se entiende que el endosatario en procura---

ci5n identifica sus obligaciones con un mandatario merca~ 

til y el deudor sólo podrá oponer contra ese procurador -

las mismas excepciones que podrían intentar contra el-

mandante, es decir, contra el endosante. El endoso en pr~ 

curación puede hacerse a personaE que no sean abogados. 

En relaci5n a que no es necesario que sean abo-

gadas las personas a quien se les endosa un documento en-

procuración, la Suprema Co·.-te de .Justicia de la Nación, -

ha asentado la siguiente ejecutoria: 

"TITULOS DE CREDITO, NO SE REQUIERE EL TI 
TULO DE LICENCIADO EN DERECHO PARA SER _-:: 
ENDOSATARIO EN PROCURACION. - Del artículo 
35 de la Lev de Títulos se· desprende que
el endoso e~ procuración fue establecido
por el legislador como un medio para al!!!_ 
nar el cobro de los doct.nnentos mercanti-
les, y por ende, dicho cobro debe ser ex
pedito y sólo sujeto a las restricciones
taxativamente señaladas por la ley, entre 
las que no se encuentra el requisito del
título de licenciado en derecho del endo
satario en procuración; razón de mñs si -
se considera la función propia de los -
títulos de crédito, consistente en la mo
vilización continua de la riqueza social. 



Debe tomarse en cuenta que la citada dis
posición legal, debe ademáf, de facultar -
al ~ndosatario en procuraci6n para cobrar 
el título judicialmente, lo autoriza a -
presentarlo a la aceptac iéin, a cobrarlo -
en forma extrajudicial, a endosarlo a la
vez en procuración o protestarlo; faculta 
des para cuyo ejercicio, obviamente no s; 
requiere el título de abogado, por lo que 
resultaría 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-
ción. Séptima Epoca. Volúmen 78. C-uarta
Parte. Junio 1975. Tercera Sala. Pág. 43) 
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ENDOSO EN GARANIIA.- El endú$O dn garantía es--

t~ reglamentado por el articulo 36 de la Ley General de -

Titulas y Operaciones de CrGdito que a la letra dice: 

11 El endoso con las e l:iusulas en garantía, 
en prenda u otra equivalente, atribuye al 
endosatario todos los derechos y obliga-
e iones de uri acreedor prendario respecto
del t'ítulo endosado y los derechos a él -
inherentes, comprendiendo las facultades
que confiere el endoso en procuraciOn". 

En el c .. so de este artículo, los obligados no -

podr~n oponer al endosatario las excepciones personales -

que tengan contra el endosante. 

Cuando la prenda se realice en lo~ términos de-

la sección sexta, del capítulo cuarto, título tercero, de 

esta ley, lo ce~tificar~n así en el 1lccuemnto el acreedor 

(corredor o los comerciantes) que intervengan en la ven--

ta, y llt!nado este requisito, el acreedor endosará en pr.2,_ 

piedad el título, pudiendo insertar la cliusula '1 sin res-

ponsnbilidad". 
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El endoso en guranLÍa es la formn de cstablecer

un derecho real de prenda sobre la cosa mercantil titulo

de cr~dito, el derecl10 que el endosatario adquiere en --

prenda es aut6nomo puesto que posee el titulo en su pro-

pio i11ter~s. ~o se p11eden oponer al endosatario en garan

tia las ~xcepciones que se ten~~n co11tra el endosante 

como en el ~n<loso en procuraci6n, porque ~ste obra in-

ter~s y por cuenta propios, y su derecho de pr~nda an! 

quilaria si ¡)udieran op0n~rsele las excepcio11cs que pu<li~ 

rnn oponerse a s11 ei11iosnntL. TiP11r ,•] end11satnrin en ga--

rancia los mismos dere~l1os que un endosataria en procura

ci6n ya que debe tet1Pr disponi~les ro<l0s los ffii~•lios para

la conservaci6n del titulo y ¡inra su cobro, no pu<lr5 en-

dosar el titulo en propiedad poritue no es due~o del titu

lo. 

ENDOSO EN RETCIRNO.- Por lo que se refiere 3 este 

tipo de endoso, al respecto la ley permite 411c tftulo-

de crédito llegue por medio del endoso a manos de uno de

los endosantes desp11firi d~ Qll~ este lo haya puesto en cir

culación por su conducto. 

A trav~s del endoso, nos damos cuenta que es la

forma más simple de circular para el título de crédito, -

dándole mayor agilidad al comercio. 
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3. 3. 2 Cesión. 

Esta es una institución de carácter eminenteme~ 

te civil, y se.,Ün el artículo 2029 del Código Civil vige!!.. 

ce: 

11 Habrá cesión de derechos, cuando el acree
dor transfiere a otro los que tenga contra
su deudor'1 

Existen varias definiciones de cesi6n, conSilgr~ 

das en la Doctrina, pero para nuestro estudio nos basta -

con transcribir la si~uÍei\t~: 

"Es un acto jurídico del género contrato, -
en virtud del cual un acreedor, que se deno
minn ct'..'dente, t:r~tnsmitc los der~chu::. qu~ tie 

r1..~specto de un deudor, a un teC"cero que:: 
se denomina cesionario". (39) 

A trav~s de la cesi6n, cambia la persona del --

acreedor, la obligación subsiste id~nticamence, tambiSn -

subsiste el cr~dito y su objeto, conservándose el mismo -

deudor y lo único que varía es el acreedor. 

I.a ccsiGn se regula por el C6digo Civil vigente 

a partir del artículo 2029 al 2050 inclusive, aunque hay-

que aclarar que par~ este estudio sólo unos cuantos de --

dichos artículos interesan. 

La cesión puede encajar en diversos tipos de --

contratos como por ejemplo: puede intervenir en una dona-

ción, en una permuta o en una compraventa, o simplemente-

(39) Gutiérre7. v González Ernesto. Derecho de las Obligaciones. 
Editorial Cajica. Puebla, Edición 1961. Pág. 728. 
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aunque sin ser contrato, con el pago de una obligaci5n.-

Consecuentcmcnte, la cesi6n se rige en lo general por sus 

normas específicas en lo particular por las normas que-

rigen al contrato, cuya i1pariencia asume. 

Así tene1aos que la trJnsmisi6n de titulas por -

mellio de la cesi5n pudo t1aber sido originada por una 

pravcnta, por una permuta, por una donaci6n o por el paga 

de una obligaci6n; en estus casos, la trat1smisi6n de los

tLtulos está ligil<la a una cnusa, o sea el C('11trato origen 

de la cesi5n, JSÍ pues, pcr mrdia de la c0mpr.1ve11ta ~aria 

vend~ J Raquel en cie1t.1 cantid.id el ,, los tit\iluM de crA 

<lito, en los que ap.1rece como deudor Armnndo. 

Respecto de };¡ perml1t~, Maria trans~itr uno o -

varios título~ a R~ql1cl a c.11nbi•· (:e otros tit,1los o de --

otra cosa, subsistiendo Armando deudor. 

En el 1 a~.o de la donación, que es un CL1ntt·ato -

esencialrente ~rdtuito, MJr1n transmite graciosamente a -

Raq11el uno o varios citulos 1 qt1e le (ieber5 p~gar ~rmando. 

Respecto del pago o cumplimiento de una (Jbliga-

ción, puede \1aber cesi6n, ~11 el caso de qllC }!~rf;¡ pa~ue a 

Ra,¡11el, un compromiso co.1traíJo, ,·aril>·> títulos 

en escrito privado, que firmar~n cedente, cesionario y -

dos testigos. Mercantilrnc11tc para r¡t1e exista cesiSn o pa

ra que dctcrrain~do acto &uardc efectos de cesi~n ordina-

ria 1 no se requiere mayor formalidad. S6lo cuando la ley-
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exijii que ~1 titulo de cr~dito conste en escritura pGblico 

la cesión deberá hacerse en esta clase d~ documento. 

Los efectos que produce la cesión ordinaria, en-

tre cudence y cesionario son los siguientes: 

a).- La tran~misión del título por medio de 
sión. 

b).- La forma que dcber5 guardar la cesi6n 

e).- l.as obligJciones del cedente, quien deber5-
garantizar la existencia o le~itirnidad del
cr~dito, aRi como la solvencia del deudor. 

d).- Las obligaciones del cesi0nario a pagar el
precio del o 10~ titulas cedidos. 

e).- Los efcct,is lle la ccs:l,n L!OLrc cesionario 
<leudar. 

f).- F.l ce.:;;ionnrio d~berá notificar al deudor de 
rna11ern (c\1,1cíunL~ l¿ cc~iC11 pa(·ta1ln, el deu 
dor despu6s de notificado puede oponerse o~ 
conformJrse con la cesi5n. 

g).-_ El deudor puede oponer lns exce11ciones al -
cesionario: 

1.- St L1t5 tuviere cJe a~uél. 

2.- Las q~e tuviere el deudor contra el ce
<lentt·, hi se -:nc0nformó con la cesión -
:11 tiempo de ln notif:caci~n. 

Asi el articulo 27 de la Ley General de Titulas-

Operaciones de Crédito dice: 

"L:i. tran~nünón del LÍLulu ".::;:::.in.:itiv0 pnr r:e
sión ordinaria o por cualquier otro medio le
gal diverso del e.ndoso, subroga al adquirente 
en todos los derechos que el título confiere¡ 
pero lo suj l't.J a todas las excepciones perso
nnli: s que el oblif,.Hlú había podido oponer al
autor de la transmisión antes de esta. El ad
quirente tiene derecho a exigir la entrega -
del titulo". 
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El artículo 2039 del Código Civil vigente, nos

plantea el problema de cuando un crédito ha sido cerljdo a 

varios cesionarios, ¿a cuál de ellos deberá pagar el deu

dor?, el mismo artículo nos da la solución y podemos afi~ 

mar que el deudor deberá pagar ~l que primero le notifi-

que, en el caso de títulos registrables al primero que r~ 

gistre. 

Por tanto, la cesión es un acto de utilidad y -

pr5ctica didria que representa una extensa aplicación en

la vida jurídica; permite obtener al acreedor cedente, y

al ccsio"ario ventajas pecuniarias 6in lesionar al deudor. 

Diferencias entre Endoso y Cesión: 

l.- Una dif~rencia formal.- esto es, ''el endoso 

es un acto d~ naturaleza formal. en tanto que la cesi6n -

no lo cs. El endoso debe constar precisamente c11 el titu

lo o en hoja adherida a ~l. y la cesi6n puede hJccrsc se

paradamente'' (40) 

11.- Diferencia en~uanLo al funcionamiento de la 

autonomía. Esta consiste en que al transmitirse el título 

por en<loso la ~utonomia es plena, es decir, el endosata-

rio ~Jquicrc un der~rho propio y distinto del endosante,o 

sea que no se le podrán oponer las mismas excepciones al

endosatario que pudieron oponerse al endosante. En tanto

que si el titulo se transmite por cesión, se le podrán -

oponer nl cesionario las~ismas excepciones que al c~dente. 

111.- En cuanto a ln responsabilidad que guarda-
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•ría un cedente y un endosnnte. El cedente sólo responde -

de la exist~nl·Ía del cridito, ante el cesionario, pero no 

responderá de la insolvencia del deudor. En cambio en el

cndoso, el endosante responde ante el endosatario de la -

solvencia del det1dor de la existencia del crfidito, con

~u propio patrimonio. 

IV.- En cuanto a la naturaleza del acto.- La e~ 

si6n us un contrato que anee entre cedente y cesionario,

~" tanto que el endoso es un acto unilateral. 

V.- En cuanto al objeto.- podemos decir que la

cesión tiene por motivo un créJito, se transmite por me-

dio de lo cesión un cridito, Ctl canto que en el endoso se 

transfiere 11na cosa mercantil muehle, o sea un título. 

Vl.- E11 cudnto a la extensi6n, clivisibilidad 

del objeto ccdiJo o endosado.- mientras que en la cesi6n

se puede parcialmente ceder un cr¡dito, en el endoso se -

transiiere un título, es decir, una cosa mueblu indivisi-

ble. 

Vll.- El perfeccionamiento de uno y otro.- El -

contrato de cesi6n es perfecto con el consentimiento de -

las partes en tanto que en el endoso además de la formali 

dad de su redacci~n, se requiere de la cradici6n del bien 

mueble mercantil endosado, sin tradición el endoso es ÍD.!!, 

perante. L~1 cesi6n puede estar sujeta a una o varias con

di~iones inscritas y nceptadns, en el mismo contrato; no

asi el endoso, el cual no debe estar sujeto a condición -

alguna, ya que toda condición a la cual se subordine, se-
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tendr5 por no escrita. 

VllI.- Diferencia de materias,- La cesión c5 un 

contrato regido por el Código Civil y admitido por la Ley 

General de Títulos y Operacione~ de Crédito, para determi 

tiada forma de transmisión de los mismos y el endoso lo r~ 

gula la Ley base de nuestr~ estudio de manera exhaustiva. 

3. 3. 3 Donación. 

El concepto de este contrato que es la do11aci6n 

lo encontranios en el articulo 2332 del C6digo Civil vige~ 

te, que es del tenor literal siguiente: 

"La dunac-iOn es el contrato por el que una -
persona transfiere a otro., gratuitamente, -
una parte o la totalidad de sus bienes pre-
sente::;º. 

Y ~l articulo 2334 del propio ordenaDiento le--

gal, señala: 

'
1La donación no puede comprender los hienes
futuros". 

Las pJrtes que intervienen en este contrato se-

llaman, donante-quien da, y donatario, quien recibe. 

Este contrato contiene tres elementos qt•e son: 

l.- transmisión del dominio. 

2.- bienes no futuros materia del contrato. 

J.- transmisión gratuita de los mismos. (61) 

(41) Moto Salazar Efraín. Elcnentos de Derecho. lla. Edición. 
Editorial Porrúa, S.A. México 1966. r·~g. 256 a 258. 
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La donal.'.iÓn puede ser de cuatr0 clases: pur.:ls, -

condicionales, onerosas, remuneratorias. 

Es pura la donnci6n que se otorga en términos -

absolt:tos, sin sujetarla a modalidades. Condicional es la 

donación que depc11de de un acontecimiento futuro e incie~ 

to. En este caso los efectos de la dondci~n dependen de -

que se cumpla la condición. La donación ger5 onerosa cua~ 

do se hace imponiendo algunos grav~menes al donatario, -

por ejemplo: Carlos dona diez mil pesos a Fernando; pero

le ordena que pase a una tercera persona unn ¡lensi6n men

su~l. Esta donación se distin~ue de la anterior en que -

mici1tras en aqu~lla los efectos de la donación dependen -

del cumplimie11co de ld condici6n, en ~sea, la carga nace

cn el momento de crear el contrato. Es remuneratoria la -

donaci6n que s~ hace en atenci6n a servicios recibidos -

por el donante y que ~ste no tiene obligaci6n de pagar. 

Las donaciones s6lo pueden tener lugar e11tre vi 

vos y no pueden revocnrse sino en los casos declarados 

la Ley. Ln donación es perfecta desde que el donatario la 

acepta y hace saber la aceptaciGn nl donador. Y la ncept~ 

ci5n debe tener los mismos requisitos de la donacidn mi"-

ma. 

Las donaciones pueden hacerse verbalmente o por 

escrito. No puede l1acerse donaci6n verbal m5s que de bie

nes muebles, y esto cuando el valor de los muebles no pa

se de cierta cantidad. Es nula la donaci6n que comprende 
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ln totalidad de los bienes del donante, si ~Ate no se re

serva en propiedad o en usufructo lo necesario para vivir, 

scµGn sus circunstancias. Son donaciones i11oficiosas las

que perjudicdn la obligaci6n del donante pnra cubrir la -

pensi6n alimenticia a aquellas personas a quienes la debe 

conforme a ln ley. 

Cualquier pcrson~ puede recibir donacio11es, ex

cepto aqu~lla que la ley prohiba recibirlas. Los no naci

Jos puedf~n ndc¡uirir por donación, con tal que h.-iy~•n est,1-

do concPbitlos al tiempo en que n'¡uella se l1izo y ~cnn vi~ 

Las donaciones 11erl1as lcgnlmcnte por u11a per~o

na que Jl t1~mpo de utor~11rlos no tenra hijos, pueden ser 

revocada$ por el donante 1 uando i!stos le hnyan ~obrcvcni

do. La donaci6n tambi~n puede ser revocada por ingratitud 

si el donatario comete algGn delito co11tra la persona, la 

l1onra o los biene~ d~l donante, o de los :1scendientes, 

descendientes o c6nyuge de ~~te, o si el do11ataril1 rehusa 

s~correr al dotaante que ha caido en!~ pobreza. 

Revocada o reducida un3 donaci6n por inoficiosa 

el donatario s61o re~pv11J~r~ de l"c frutos desde que fue-

ra dctnandado. 



3. 3. 4 Legados. 

Antecedentes <lel legado.- En el Derecl10 Romano, 

se conocieron cuatro formas distintas de legados, ideadas 

para pr~!venir cuestiones sobre la opini6n que tenía el -

testí1<lor, acerca del objeto del legado, esto es, si era -

eropio del testador, del heredero o de un extrn~n. media~ 

te el empleo de palabras adecundas para determinar los -

efectos del legado. El testador usando su libertad, lega

ba un objeto propio, o bien de un heredero, u de L1n extr~ 

~o, a veces lo l1acI~ trans~iti~ndolo dircct~mente 

ces vali~nd0se de un s11cesor o l1ered~ru. 

a ve-

Las varids formas de que hablo, tienen precisn

mc11tc este objeto, plegarse al deseo del testador, expre

sfindose con la mayor nitidez y d~l ruado mfi~ Jdecl1ado, es

tas cuatro f6rniulas pueden sintetizarse en Jos siguientes 

términos: 

I.- Cuando el testador quiere Lrasladar al le--

gacario directamente objeto propio, emplea propi~~ente 

estos t~rminos: doy, lego, mando, o dirigi6ndose al lega

tario dice: recibe, toma. Este es el legaclr· fER VlNDICA-

lLUNEM.- en el cual el legatario adquiere derecho al lcg~ 

do despuis de muerto el testador y aceptada la herencia -

por el l1eredcro 1 adquiría la propiedad ex jure quiriturn -

sobre lo legado y podía ejercitar la acci6n reivindicato

ria cunera cualt¡uicr poseedor. 

11.- Otra fórmula era la que, cuando el testador 
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quería legar una cosa del heredero o valérs~ de ~StQ para 

legar una propia, tenia que emplenr otros cirminos y usdr 

otro medio, este era el imponer al heredero ln cblignci6n 

de que como duefio del objeto legado o como 5Ucesor del -

dispo11ente, deje o permita al legatario tomar el legado.

Tal es el legado SINENDI MODO, el cual producía una acci6n 

personal para obligar al licredcro n l¡ue <lejnro tomnr lo -

legado. 

lll.- Otra l~rm1Jla es, Luanclo el test~dor se -

proponfa legar objeto~ ele propiedad de un tercero, enton

ces la f6rmula er~ la DAM~ATIO, que imponía al l1credero -

la oblig¡1ci6n t!e proporcionar al legatario tales objetos, 

~dqu1ri~ndolos de ~u duefio, pr0J11cicndo .1<lem~s acci6n pe~ 

son~l en f~vor del Je1;.1tario, para reclamar del hercJdro, 

los objeto& legai\os por su estimaci5n, cuando fuere impo

sible que se les propurciunase. 

IV .- 0trJ f6rmula consistia, cuando el testa-

dor quería favorcrer con el legado a un her~dnro, como en 

esce caso el s11jeto de la liberali<lad i:u ~s di:,tinto del

que ha de prestarla, se dirige al favorecido l1erc<lero y -

le autoriza para que tome el objeto legado antes Je proc~ 

der a la distribución del caudal, tal es el legado PER -

AECFPTTONEM; fista~ cuatro f5rmulas del legado en un prin

cipio fueron ejercitadas; con el transcurso del tiempo e~ 

s6 el rigorismo en la aplicación y se abolió la necesidad 

de fórmulas en los testamentos. 
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De la exposición de lns fórmulns nntcriores, e~ 

contrnmos que en el Derecho Romano, el l.cgado podia gr~--

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

t1erencia, concepci6n que es estra~a en el Derecho ~lodorno. 

Concepto de Legado.- Hay quienes c0nsidernn q'1e 

el legado ·es una porciGn de la herencia, que constituye -

una liberalidad, y que aGn cu3ndo a veces el negocio jl1ri 

dice que sirve para ello &oa bilateral, conccptunlmente -

es esencial a dicl1a atribuci6n la unilatcrali1lad, asi lo-

sostienen algunos autores. 

Para mi modo de ver, lJ concepci6n mis acertada 

de legado es la que hace el maestro Rafael Rojina Villc--

gas nl decir: 

"El l~gado, consistl! en la tr.:msmisi6n gra 
tuita y a L"Ítulo particulnr hecha pClr el -: 
t.e.sl<1dor, de un bien determinado o suscep
tible· de determinarse, en favor de una per 
sona y a C<l. rgo de l:..t he rene Ül, de un heru-: 
dern o <le otro le~~at::!.rin, c11yo dominio ; 
posesión se trnnsmite en el moment.o de la
mucrte del testil.dor". (42) 

como Francis~o Ricci, que se encuadrn en el primer canee~ 

to nnturiorment.c enunciado, con la de Rojina Villcgas, en 
cent.ramos l1na diferencia sustancial entre el Dcrecl10 RomA 

no y el actual. En t¡u~ cstrib~ ¡sta diferencia?, pues ---

mientras los romanos iduntific:lbnnla institución <lcl leg_!!. 

clo con!a Jonaci6n; en el derecho actual, se consideran e~ 

fü}'Rc;J~~ilcga~ Rafael. Compendio de Derecho Civil. Tomo 11. 
Dcr1..··~hos Reales, Bienes y Sucesiones. Cuarta Edición. Edito
rii!l Porrún., S.A. México 1976. Pág. 302 y s.s. 
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mo dog figurati Jistintas, tantn por lo que hace a su regu

laci6n como a la funci6n que dcsempeóan, pue~ mientras la 

donaci6n es un contrato (como ya vimos en p5rrafos ante-

riores). el legado es un ~eta unilateral de voluntad, que 

como acto personnl!simo realiza el de cujll5 de acuerdo -

con la f11cultad que le confiere el nrciculo 1295 del C5di 

go Civil vigente. 

El legado s6lo produce cf ectos dcspu~s <le la 

muerte del tcst1\<lor y lJs donaciones de ucucr<lu con el a~ 

ticulo 23~0 del C~<lig0 me11cionndo, no p11e<le haberlas dcs

puc;s de la muerte del donantl~ porque en tal sur11esto, las 

disposiciones qt1c rigen el h~cl10 son 1.15 de los les3dos. 

En t~rmi11os gcneralc!~, al legado es esencialme~ 

te revocable cambic1 cu~o la Jonaci5n con! rato --

debe estar bajo el imperio del artí~ulo 1797 del C6digo -

en c.ime11to, ql1~ est~bl~ce c11 principio 13 irr~vocabilidad 

s~lvo ca~OF ~xcc¡ici0nales y ndera5s medi~ntc rcso1ucí5n j~ 

d 1eia1. 

Otra diferencia muy i~portantc ~~ ~uc el legado 

debe constar por e&crito y suj~ta a la solemnidad del te~ 

tamento de que se trata, la donaci5n de acuerdo con el a~ 

ticulo 2340 ya ~encionado, puude ser verbal o escrita, 

con ciertas limitaciones bien que se trate de muebles o -

inmuebles y de su cuantía. 

Como conclusi5n n lo anteriormente expuesto, p~ 

demos decir: 



l.- El legado implica sidmprti disposición -

a titulo particular y por ta11to el legatario no responde

de las cleudas patrimoniales del autor de la sucesi6n y -

por consiguiente el legatario adquiere un bien determina

do o determinable. 

2.- El legado implica siem11re una liberalidad -

o sea, una transniisiGn d titulo gratuito. 

3. - Los 1 egados instituyen por testdmento --

siempre, como ya se dijo, de manerJ que ~11 los c,tsos c11 -

que se abra la suceni5n legitim~, como hay testamento, 

no podrfi haber legatarios. c1 10 que es lo mismo, no p11edc 

haber legatarios ab-int~stato. 

: •• -La rransmisión de legi1Jo reLcrido a un -

bien determini1ble. puede consistir en un <lerecl10, una co

sa, o en un sc!vicio a cnrgo de un heredero, <le otro lcg~ 

tnrio o de la masa de ln herencia. 

El legado puede consistir tanto en la prestn---

ci5n de una c~sa. como Je u:1 servicio, dL.'cir, existen-

legados de dar y de liacer. Los legados <le dar, tienen por 

objeto la cransmisi6n del dominio, del uso o ~occ <le una

cosa. Los legados de hacer implican una oblignci5n impue~ 

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 transmisi5n del dominio, goce o uso, suponen los 

siguientes requisitos: 



l.- La cosa debe existir en .la naturaleza 

2.- Debe estar en el com~rcio. 

3.- Debe ser determinadn o determinable. 
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Cuando el legado tiene por objeto la prcstaci6n 

de servicios, es det:ír. cuando es un legndo de hacer, cl

hecho o se.rvicio debe ser posible tanto f!si~n como lega! 

mente y, :idem5s lícito. 

1!:1ci.cndo un ó'.ln.1lisis de 1os. requú;itos antes -

enumernd1is llegarnos a FlJStener las siguiente~ consi<lera-

ciones: 

Para los legados Je dar, la cosa drbc existir -

posibi l id<id de transmisión. Debe existir en el c:omcrcio 1 -

cn virtud de que s61o las cosas qu~ est5n en el comer~io

pueden se1· susceptibles de npropinci6n y. por lo tanto, -

materia df' transmisión. Como todo let•.ado implica u1H1 tran!!. 

mis i Ó n n t í tu l" 1' ,'1 r t i 1· u l <l r , "' i 1 a e os ;-1 es t fi f 11 <! r a de 1 e o -

mercio, no podri ser transmisible. !labr5 un~! i1~µ0.;ibili-

dad desd~ el punto de vista jur[dico. 

Como Gltima condici611 se requiere que la cosn -

sea determinada o por lo menos ~usceptible de dctermina-

~ión. Pu¿s no sería válido el lcbado que se hiciera sobre 

algo indeterminado, por ejemplo: sobre géneros cuando no

se dett!rmina· su cantidad. 



J.4 CirculaciSn de los Títulos de 

Cr~dito en el Mercado de Val~ 

res . 

. Inicio y Evoluci6n.- Como antecedentes m&s rcm~ 

tos d~l mercado de valores, se sefialan l:is primeras rcu-

niones d~ comerciantes de la antiguedad: mer¡·ados cotidi~ 

nos o peri5dicos que constituyeron las prim~ras manifcst~ 

ciones de traficantes con incipiente organizaci6n. Se ha

bla de los negocios que se realiznbnn en las A~ord~ o Ern-

poriums de Grecia, y de los ro:n¡1nus ~~ Ji~~ qu~ cfcctun-

b~n transaccío11es rc¡;ulacs ~n lus p5rticos de los Forums

y en lns Bitsilic¡1s. En e~peci~l se cenLic11a ~1 Colc~ium -

Mercatort1~ Romano. 

Sin cmbar~o, es m~$ aceptable considerar que -

los mercados Je valores, son producto de 1~ cvoluci6n ce~ 

n5mica general y manifcstaciG11 singular del !iistem~ cJpi

talistJ <l~ producciGn, y~ ·:ltP l'aralelns al origen y 3 la 

evolu~i6n del capit;ilisrno, nacen y se dcs1rr0llan. 

Para fines de la edad media aparecen nuevas fo~ 

mas de producci6n e intercambio. Aparecen las Bolsds o --

Lonjas poco a poco reemplazan a las ferias, las que ha-

bian~ido los centros de comercio cás importantes. Las fe

rias tenían un carácter periódico, y con el crecimiento -

de las ciudades se desarroll6 el comercio urbano, lo q\1C

¡1rodujo que paulatinamente aquEllas perdieran su primiti

va importancia. 
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En el siclo XVI se expansion6 el sist~ma come~ 

cial, lo qu~ requirió nuevas formas de organización de -

los negocios. En esa época aparece un nueto tipo de org~ 

nizaci5n: la suciedad pnr acciones, cuyo germen se encorr 

traba en l\_1s "gui lds" o gremios, de la primera mitaJ de-

la edad m.-dia. Sin cmh¡¡r~,,_ 1:1s primer.:is t···ti •. L1rlcs comer. 

ciall·~ de importar1cia r¡11e ~dquirieron ia í0rma Je socic-

dad anónima fueron la:s ¡..:ra·ides cumpafií.1s organi.z.idas pa-

ra el fomt:>nta del .:omL!Tl in con lns po.o;iciont,;_-., ..:olonialcs 

y con l<1s :1genc: .. s de ultrdm<1r. N_2yuedc decirsf' que haya 

existido un~ raz6n G11ic.1 para q11c esas ernpresn~ Jdupta--

ran la forma de s0~ie<la<l plir acciones, pPt segura1nentc-

t• l i :1 r t o r p r in e i ;i ;1 1 : d <' 1 a r. e e'-' s i <la ú <le pro e u r n r se g r a n -

de~ l·apitales de un gran númer() de µerson:1s, pue.s 1..i mü& 

ni~uJ de <lichds cmprcs3s y los t·iesgos qu0 ell;1s rcpre--

sentaban hacia puc0 Prob.1bl~ que llna sol.1 pcr~on~ prcpoL 

cionase la~ gr~n1!l'~ s11mas rle dinero que se rcqueri.1n. 

En los siglos XVIl y X\'lll la fort.'I<~ de socie--

JJ<l nn6ni~~ se cxtc11cli6 a los seguros, la b311c:1 y ];1 na-

ve~aciÓ'.1. 

"A principio~ dt..>l sit',lD XIX la construc··ión de 

canales, la ampliaci6n de las comunicaciones fluviales y 

un poco miA tarde, el intenso desarrollo de los ferroca-

rrile~. necesitaron, como en el cas0 de las empresas co-

m0rciales del siglo XVl. grandes inveri;iones, pues igual 

mente L:l riesgo era de carácter excepcional." (43) 
(43) Samuelson P. Economía. l la. Edición. México. T:::-aduc. Mnnuel 

GaL1 ~luñoz, Diego Azquetn Oyarzún y Luis T0haria Cortés. Ed 
Xc, Graw llill. 1983. P5g. 986. 
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Pero la culminación de la aplicación de 1« sociC'-

dad pcr accio11es se renli~6 un poco m5s tarde, cuando ya

se i1abian implantado sistemas eficientes y baratos de 

transporte. Entonces se extendió a las empresas industri~ 

l~s. mineras y m~rcantiles. Las accioneH de c~tas empre--

sas, representativas de un.:; parte de su ca)it.11, pc•L'O 

poco comenz¡1ron a ser objeto de comercio, le que a la po~ 

ere o~igin6 que se generalizaran las transacciones co11 --

ellas en l~s principalc~ cit1dacies del mundo. 

Convie11e aclarar que en un principia fu~ mucho-

más .i1•1pnrtante <:>l tr."1ficn cnci v:1tor('>s r,ubernnmcntnlr>s que 

el •:::ornerctc LP!l .1ccioncs. :::n efecto, la coloc.1cié11 de los 

mcrrad:1s de valores. Los gobiernos de Espafia, Francia e -

1ng1aturra 1:on el fin dr procurarse fondos para financiar 

sus programas dC' expansión, recurrieron ,1 L..i l·misión de -

considerables cantidades de bonos, que fueron cn]oc.idos -

entre los banqueros de la ipoca, siendo llasta el ~iglo 

XVIII cuanJo los valL1res guhernJ3entales !~C nc¡;ocincan 

pGblicamence entre particulares. 

Como podr& observarse, los efectos J~ n~gocia-

ción de las Bolsas de Valores, es decir, los :lores, no

aparl•cieron antes del siglo XVI, por lo que es muy avent!!_ 

rado considerar algGn antecedente previo de las Bolsas de 

V:dores. 

Al examinar lns momentos históricos en que se -

formaron !Js ¡1rincipales Bolsas del Mundo, se encuentra -
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que en su aparici6n concurriero11 situaciones muy semejan-

ces; desde luego q11e cada un.1 form5 clenLro de condici~ 

nes econ5micas y sociales muy especiales. Entre esas si-

tuaciones comunes pueden sefial:1rse las siguientes: 

n).- l.a circt111stanc1;1 dr que c11 un ¡1rin~ipio 

las Bol~as no con~titt1ian m~rcadus perm:1--

llt'l'\LCS; 

estat organizado el mercado, 

C!l la c~llc y se confiaba11 ;1 

pcr: ia 1. 

1~fec tuabnn 

b.:1rri<., es-

e).- Fl qu~ en princi¡1iu los efc1·t0~ de con-

~eptibles Je comcri·io. 

Fn la acLua: iJ;1d el si-.;cc1:1a financi ... ro tat!Xli..:ano 

mente a trc1••és J.._ l.1:~ .insti tuci1JllC5 de crédito, un merca-

do de ¿ineru ~ ~apicales du si~nific;1ci~11 e11 el r¡t1~ dcst~ 

el corr~~sp.-1; .Ji(.:nll· a las ••¡.eracionef; dl· corto pl..J~o. 

No obsta11Le eso, 11u~s1ro mercado JL· val0rcs es-

rt<ll1l.'. idu ~ 

l.lca~ionl!s 11.1 ... ufrid • .:i fuertes regrcsi0nes. 

La presente Administr.lci5n, trntanto de corres

ponder y corregir la debilidad de nuestro mercado de val~ 

r~s. ha t~~~dc mcdirl~s en vnrins 5rdenes, encamí11adas al-

desarrollo dP dicho mercado, puc~ se ~dviertc que p<lra -

promoverlo necesurio efeLtuar reformas y adoptar poli-
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ticas oportunas y congruentes. en todos los aspectos de -

El r¡gimen jurídico vigente en la materin, se -

integr.1 p0r un muy considerable nGmero de ordenamientos -

y disposiciones r• glament:iri.1s, expedidos Jur~1nte un lap

~~) do mis de siete lustro~. 

P~ra ello, la Ley del Mercado de \'~lores, tiene 

C•mo próposito: 

''1.- Dotar al mercado de valores Je mecattismos-

que pcriaitnn conocer con f~~ilidad la, caractert~tica~ de 

lo~ tl11110~ ol iec,, \.¿ c.omercle y lo:, términos d,, lu~ ofeI_ 

1·1.s ti.1nsn··~·i0n•'S li1uidez, seguridad, t.•conl1mL.1 y expedi

~i6n. i ! .- Heg~lar, ,\~manera inte¡;ral. coordin3J3 y sis

temática; la.:> .1ctivid~1des de l0s int .. ·rr.iedinric''' en opern

cioncs con val0r0s: las bol~as do valares; los requisitos 

a satisfacer por los emi~orvs dt· titt1los •LiS~uptibles de

~er objeto de oferta pGblica; y l,1s fnc· t~Jus y atribu-

C lones de las autoridHdes competentes en L, · ... L~:r:.;. !!.T 

-D:1r a las instituciones y organizaciones auxiliares de -

cr6ditn y las í11stituciones de se~uros una pnrticipaci6n

en el mercado de valores que contribuya a la realizaci6n

de los fines antes seaalados, al equilibriu y J. 1~ c0mpe

tr11c in e?1tr~ los participantes en el niercaJo de valores y 

al sano de~.trrallo de lJs operaciones con titulas bnnca-

rios, r¡ue h.1n alc:an:;:ndo ya una muy significativa importa!!_ 
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cia p~ra ln captaci5n y canalizaci~n de recursos a inver-

sienes productivas, en benefi...:io de la economía del país'' 

Es de particular importancia que el pGblico ce~ 

ga conocimiento cabal sol•re lo~ vnlorcs objeto de las 

transnccilines. t>if!~ilmente puede desarrollarse u:1 merca-

do dL· vah1res ~n el cu;il h<1v incertidumbre sobre ¡;, n;itu-

ralez,1 u~ lo qlJC vende ,, se compr~. i'or vlll•, ~e impo-

nen oh lig.1eioncs Je infí•rrnac ión a ]os emisores de valores 

que se of íf<zcan públil·.1a1e11lt', ) se encomienli.1 d j,¡ Comi--

·ii~n Saci.•nal ,\e V.1lores vigilar qttc los J~tos que se su-

que I• s inversiuni~.t;1s cucnLt~n con la debida i!1formación-

''E11 LonJrus, Paris. ~ueva York v ~~xico, los --

principales efeoeto:o: de cnntr,1ta<:ión fueron los !H1nn.s del-

el tr5fica de metJle~ y m~nedas extra11jcras. ~l~r tarde, -

e u ando 1 as 0 pe r a 1.. i ··ne s se rn u 1 t ¡ p 1 i c n ron • 1 os · <1 rt h i s t ,, s 

fucrun a1•'J:ÍndüSL' •l\ si.tíos de reunión .:t1bicr-tL·.','
1 

(L.t.) 

La bolsa de \'alorcs un H~xico.- 1:11 ~~xi~o, las 

primeras opcracinnes c0n •:al••res í'.Íectu.:id.i.~: en lPcnl ..:e--

rrado tuvieron lugar en el año de 1880. 

Cl comercio interno de aquella épocn era muy --

precario, apenas si se concentraba en la capital y en a1-

gunas ciudades importantes del interior. Ello, ~unado 

c44)Acost¿~ero Miguel. La Banca Múltiple. la. Edición. 
Editorial Porrúa, S.A. México 1980. Pág. 310. 
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un si~tema de transportes atrasado y a la pobreza bener~l

Jc la poblaci6n, t1acía imrosible toda acurnulaciSn de :1110-

rros, la mayor fuonte de recursos la constitu!n el comer-

cio de exportaci6n. pues M~xico era un país export:idor dc

materias primas. especialmente de minerales. 

~o ~inc hasta l0s Gltimos afi0s del si~lo ---

XIX cuJndo ~e inicia la construcciGn del ~iMtem3 f erruviJ-

rio y se realizan algunos trabajos portu~irios. AJcm5H 

esos afias correspondieron lo~ pri~cros cscrmulos a la ~en~ 

raci6n de cncrg{a ~16ctirca y !uertes in1puls'·~ a ln Min~-

r í a • s l t1 i ~ n .:: .s ...: ~ \_' r ~ , . , e .:i. ;- i to .i as \.J. s a e t i v i ~i ,1 <le s eran - -

pruPoviJas con capit;¡lc~ ~str.1njeros. 

En cu.i.nto .;l sisterr i. de c:-édico, d ... ·bc dt·,:ir~c -

que J,•,;<lc 1864 ~~ i1~1bian fundadu diversos t•ancos. v ~ue -

p;trn Cines Jel sigl0, se hnbÍ;\ integrado un siste~~ banca

rio m5s u t1~::~~ rPgular. Sin embar~o, en todo c~te período 

lo~ bancos no tuvi~ro11 ~5s funci611 q\1e la de otorgar cr~d~ 

tos al comercio, sic11do rnu¡ raquíticas su~ aportaci0nes 

la ¡-1rotiuc¡: ión. El Crédito ¡1Ú'r>licc, ta~p1•,·,:. 1..~r;, : <1>..":tl~r de 

c~pitalizaci6n, debido principalmente a la ur~~nci~ ~n --

política eco1151nicn de los principai~~ l!~c~11°~ finan~ic--

rus, que impedía el usu del cr€dito ~11b~rn3=cnt~l para fi

nes Je inversión. 

F5..:ilmente se comprenderá, que en esas condici.'?_ 

nPs, el ahorro era insuficiente par..i cua.lquier impulso ge

n~ra<lur de la economía, adcm's de que, qui~nes por su posl 

ci5n econ6mica pudieron h~ber sido importantes invcrsioni~ 
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tas: terratenientes, comcrcianteti, etc, preferían atesorar 

especular o invertir en bienes itimuebles o en otras activi 

dadcs semejantes. 

Como podr5 apreciarse, todo ello no era propi--

cio al desenvolvimiento del mercado de valores, lo que ex-

plica el porqu~ Je ln vi<lJ azarosn de lns institucio11es --

que se crcnhJn para albergar a lo~ comcrciante·i de valores. 

"Fué en l.i.s ofLcinas de la Compa11ía Mexicana de 

Gns, en clonde, en lb80, comenzaron a hacerse op~r~cioncs -

valores" (!,5) 

Cn dicl1u local se reunía u11 grupo dt• mexica11os 

y extranjeros abjuro de c·omerciar, principalmente con-

títu]og mineros. 

Parece c:cr que esas rcuni11nes tuvieron en un --

princl.pto gra11 ~xitu, y <¡ue d~bido a que los 3ltos rcn-

dirnientos Je l11s acciones minl·[3S 1lespertar1Jn ~i entusias-

mo 1:.•ntre el públ•"v, .i11mentó nl pcr_o tie::'!po el número de -

personas c¡ue concurria11 ;i tales sesion~s. Despu6s ;1Jquiri6 

el Lit.jeto Je-

discutir y formular escrituras de 1111evas compilfiÍ3s mineras 

y ahi m1s1no se suscribian las nuev11s acciones. Las reunio-

nes ctlebradas en este establecimiento, ntrajcron a un cr~ 

(45) Mnrd.ncz Le Cl.:i.ichc, R. Ctir:::o de T('nrfo Mon~taria v el Crédito 
2a. Edición. Mé'°'ico. Ediciones U.N.A.M. 1970. Pág. 270. 
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cido nGmero de personas, gran parte de las cuales llegaron 

n ejercer, en plena calle, actividades similares a litS de

corredorcs de cambios. 

Con aqu~llos antecedentes y con el objeto de r~ 

guiar las operaciones, u11 grupo de perso11ns que s~ liabia -

espcciali~aJo en el comercio de valores, decidi5 cstable•:er 

una instiLuci6n que tuviese l.t organiz;1ci6n n~ces¡1ria para-

facilitar y vigilar los negocios. Fu~ el veintiuno de octu

bre de 1894 cuando se constituy5 la Bolsa de Valores de M~

xico. \46) 

Lo, n: -:.!el !ilt>l'onismo de .l•1v~rsiOn. Er;1 una i11Rtit11ci6n ais-

lada, ~on unn organizaci5n rlcficicnte, cuya principal f,1n-

ci6n consistia en pu11ur en contacto, un poco CV€·ntt1:1lnente, 

n compradores y vondedore~. Por otro lado, dado ~tie los ca~ 

ces normales del nl10rro a la i11versi611 eran dcsc0n&•ci<los y

que la oferta de capitales a :rav5s del mercado de valores-

era ex!gua, eso instituci6n Lropez6 desde un ¡1rin~1pio con

serias dificultades, lo qu~ produju q•~~ :11viesc Ut1.1 vid~ --

~fimera, entrando en liquiLlaci6n en !0~ rri~~ros a~o~ dal -

si.~lo actual. Otra raz5n para ql1e las opcrdci11ncs en la bol 

s.1 ft1esen muy raquíticas y escasas fu~ que el ~~~Pr0 de 

efectos que se comerciaban era muy pequefio. 

(!16) Samuelson P. Ob. Cit. P5.g. 987. 
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En 1897 1 la Bolsa cotizab.1 en sus pizarras can solo tres 

emisiones pfiblicas y uch~privadas, figurando entre estas -

últimas las acciones del Banco Nacional de México, las cu~ 

les se cotizaban al parejo de las del Bnnco de Lot1dres y -

Méxin1, las del lnterri . .:icional liipntecario, así cvmo las de

la Compa~ia Industrial de Or1zab11, Cervecería ~octczuma y -

la~ d~ l<l C0m¡1Jfiia de l.1~ F5bricas d~ Pnpel <le San Rafael. 

El 4 de enero de 1907, los mi~mbros de 1~ reciin 

,l~sa¡<1r~·i idi1 ~('' ied,11! la hicieren rcnncer ba i1' el uombre de 

B,~1~.:i Privada de M~xico, cstnble~iendo s11s oficinas en la -

Compafi!a ~e Seguros L.a Mexicana,¡¡u0 dah:1 al callej6n Je la-

011.:i. PosteriormLi:t~. en agost0 dr e~e mismo 3~0.~e trans--

formó Cooper~tÍ\•a l.i1nit~da. En junio de 1910 c:1mbi~ su -

denomina, ión por la Rol!..::.1 de Valores de Méxicci, S.C.L., in!!_ 

talaildo sus oficín~s en Isabel la Cat5lica 33. M5s tarde, -

durante ~1 periodo rcvolucion;1rio, co11tinu6 el auge de las

Lransacciones con los v,1Jores mi11eros. El ínter~s del pGbli 

co se incrc~ent6 Pn las operaciones bursfitilcs ~liando se -

inic:aron la~ primer~s ex¡1lot~c1oncs u~ los cJr 1.u- ¡'clru!~

ros, dJdo qt1c surgieron innumorables compafiias <\U~ ~e JcJi

c3ban n 0sa explotaciGn. En esa ~poca liubo muchas compa5!as 

d~ tipo fraudulento, que se hacínn aparecer como explotado

res de fondos petroleros, por lo que el mercaJo sufrió gra~ 

des perjuicios. 

Con el auge de las acciones mineras petroleras 

v el intcr~s naciente en las acciones de algunas industrias 

mexicanas y, por otra parte,debido al gran nGmero de persa-
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na~; que tenían.interés en participar en opernclonus con V!!,. 

lores mobiliarics. se fund6 otra Bolsa co11 el nobre de Bol 

sa de ~€xico Centro de Corredores e Inversionistas, la que 

se insta16 en un local de las calles de Palma; pero poco -

tiempo dc~pt16s tt1vo que disolverse por disenciunes entre -

dirigentes 1lificultadcs de orden pect1niario. 

La Bolsa ,;e \lalort.0-s Je !'-léxic0, S.C.L .• sig11ió -

funcionando l1asta 1933 1 en 'lue se transform6 en la actual

Bolsa de Valores de >l~xico, S.A. de C.V. 

Est.1 in~titu~i6n [u~ constituida como una orga

nízari5n auxiliar de ~r6Jit11, 

El dos de enero Je 1975 se decreta la Ley del -

:--1.ercado •le V;llores, la cwll rügula la oferta públi.. . .:i. de -

v:1lores, l;:i cual regula lLl. oferta pública de vnlores. la -

lnter1".'ledia~ ión en L'l mercado de éstos, las actividadc~ de-

las p~rsonas que en 61 intervienen, el REgistro NaciPnal -

de Valores e Intermediarios y las autoridades Lompcte11tcs

en materia de mercJdo d~ valore5. 

1' o r me Ji o de e~ t .1 l.•-=' Y , 1 a Bol.- .:i de 1." <llore:-:; de -

México, deja de ~er una organización aux1\ iar de crédito, y 

~e constitl1ye como una sociedad an6nirua Je ca?ital varia-

ble con s11_\eci6n ~ la Ley ~Pneral de 5ocíedad~s Mercanti-

les. 

3. 4.1 Bolsa de Valores. 

Para lu gente, el ejemplo más cl5sico de merca

do competitivo es la hol~n 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 ha~e que algun¡15 personas se -

enriquezcan o empobrezcan de la noche a la mafiana. 

Es claro que la actividad econ5mica, la renta n~ 

cional, las ganancias de las sociedades det€rminan los 

pr~cios de las acciones, la Bol~a suel~ adelantarse a los -

Citmbios de~enta nacional y del poder adquisitivo total, v -

es por eso que parece que lo que sucede es que la Bolsn de

termine los pre~ios. 

No existen reglas infalibles de r6rn0 unu puede -

invertir su t!ir1ern para 0btc11er alguna utiliJ.1J en la Bolsa 

ni exi~cen ¡1crsonac capaces de predecir ~lfuturc de la acti 

viddd de l~ Bol~~. per,• se rueden distingl1ir de menos cua--

tro tipos de inve:·~11res v ~spe~uladorcs, a ~ah~r: 

l.- El pri~~r tipo de ir1ve=sores es el que se 1! 

mita a comprar y conservar; debido a esto, a que la econo--

mía naci0nd1 tiene una tendenc i.:i a largo plazo en form.:i as

cendente y adcn~s basfindosr ~ las estadiuticas, ~e pueden -

ob~ener bi;'"•no~ r~ s11ltado•:; ,1L invertir; este grupo no estabi_ 

liza ni desestabiliz& los precios, en la mediJ.1 en que con

gela acciones fuera d~ 1~ Bolsa y li~it·• el nGm0ro de tr~n

sacciones, tiende a contraer la Bol~a. 

2.- En~l otro PXtrerno se rr~uc~tran lo& qu~ ni-

guen ansiosamente las cotizaciones que van dando los tilex, 

a cada hora y que todavía se ven en algunas casas o agen--

ci as de Bolsa, en general, estos comerciantes compran y ve~ 

den, venden y compran, lo que da por c0nsecuencin que !;Ólo-

dan a ganar dinc~o 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 afias de -

~nterioridad, se da el caso de que los aficionados son los

roenos afortunadus, porque cuando los grandes inversores ven 

la sefial de retirada de 10s ~apicales, estos buscan la inver 

siGn en el momento menos aJecuado y viceversa, cuando deben 

invertir no lo hacen; por eso es que la conducta de los es

peculador~s es desestal•iliza<lora. 

~.- Po1· ~ltimo, hay quienes estudian las situa-

ciones cspQcialcs, se enteran de antenano a tr;1v~s de (ucn

tP~ p~bli1·a:, l! prÍVillla~ 1lc los cambio~ de la s;tuaci5n de -

determinadas compa~!as, de quiebras rumoreadas, <le divide11-

dos extraur<linnrios, de separaciones o fusiones, d~ proba-

bles anuncios de g~nancias y dividendo~, todos estos eleme~ 

tos m5s las caracteristicas Je un tercero af0rtunado. 

Ha habido algunos a&f·~tes de bnlsa que han lo~r~ 

do convertir mil µesos en~iez millones <le pesos, siguiendo

mit1t1ci<>sam~nte las cotizaciones ~~ la Bolsa. 

En la Bolsa de Valores, existr 11na Jcmnnda de 

cnpitales a largo plazo, se realiza contra la emisión de ti 

rulos de crédito (acciones y Vbligac.i.v11c.s), :; c::tc :-i;:-o ñe

operaciones se realiza bisicamente en establ~ciQicntos ce-

rr3dos, lldmados Bolsas de Valores. 

Las Bolsas de Valores, pueden definirse como -

establecimientos c~rrados, centrOH o locales, donde ~e re! 

nen periódicamente intermediarios profesionales para cfcc-
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cuar la compra y venta de valores. 

Estas operaciones, pueden ser al contado o 

plazo. En!a priméra situación, los valores adquiridos se -

liquidan et lapso que media entre la reuni6n en que se-

concert6 la uperaci6n y la siguiente. En el segundo caso.-

l~ consu:1aciGn de la operaci6n pitctada difiere para una 

fecha postrrior n la si~uiente reuniGn de la bolsa y si no 

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

tan. 

J.~.2 Casas de Bolsa. 

Las Casas de Bolsa son institucion~~ priva~ns -

que actGan conform~ a un reglamento i11tcrior r1l1e expide la 

BolsJ Mexicano de Valores. Las Cas;is de Bolsa sc11 agentes-

de valores, perso11as morales que realizan opcracion~s ante 

al igu.ll que los a~etHL'~ di!' bolsa, personu::> l Í!-;l"ª' que i!!_ 

grcs~n corno socios J~ una Bols~. 

Los Ag~ntes de Bolsa y Casas de llolsa, son so--

cios Jl! 1 . .:1 Bolsa :lexicana de Valores,$.,\. de C.V., que --

han sido aceptados después 
~ 

de demostrar su idoneidad técni 

ca y Je m5s requisitos que les fija el rc,;lam~1tto interno-

que ya he mencionado y que adquieran adcmis tina acci6n del 

capital de dicha sociedad. 

Para que una persona física pueda ser admitida-
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como socio de la Bolsn 1 deberá satisfacer los requisitos -

que o continuación se relacionan. 

I.- Haber cumplido veintifin afios de edad y tc-

ner plena capacidad legal. 

Il.- Ser de nacionalidad mexicano o extranjero -

con calidad de inmigrado, siempre que no -

manteng3 relaciones de dependencia con entl 

dades del extranjero, ni relaciones de su-

bordinaci6n respecto de la Administraci5n -

Pnblica íedL~r~l CentrolizaJa ni del Gobier-

Llrg~1nisrnos de las Entidad~s F~J~rati--

vns, ni de personas morales m~xic~tias, sal

vo las actividades acad~micas o de investí-

gaci6n en sentido estricto, siempre que ta-

.les actividades no le impid~11 el cumplirnie~ 

tv de ~us dcb~res como socio d8 la Bolsa. 

111.- Estar inscrito e11 la Secci5n de Intermedia-

rios del Regi~tru. 

IV.- Tener ~olvencia ntoral y CLl1n6~ica a juicio-

de la Bols~. 

V.- Demostrar conocimiento, ex?eriencin, pr5cti 

ca y capacitación técnica en materias roer-

cantiles, financ~eras, econ6micas,contables 

juridicas y administrativas, relacionadas -

con el mercad~ de valores. 

VI.- Aprobar eximenes psicol6gicos de aptitudes

y personalidad practicados por persona o 
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institución especializada, desi~nada por la-

bolsa, que demu~stre la estabilidad emocio-

nal indiEpensable para ejercer las activid~ 

des propias de los agentes de bolsa. 

Vll.-Adquirir una acci6n. 

VIII.- kealizar la aport~•Li6n al Fondo de Ccnti11-

en la cant idaJ que le corresponda, de acueE_ 

do con ln~. regl1ls del contrato constitutivo 

•lel FiJeicornis.1 Je dicho Fu:tdo, se~ún s(' ds:_ 

ter~i11~ por el 1:u11sejo. 

R~quisitus de las Cnsas el~ 80\s:1. 

I.- Est~r inscrit0 en la s~~ci6n de I11t~rmedia--

río~ del Registro. 

1 [.-Adquirir unJ acci5n de la Bolsa. 

lII.- R~al1zar la 3p0rtaci~n al Fondo J~ Contlnge~ 

cia en favor del P~blico Inversionista. 

IV.- Desi~nar y mantener un mEnimo d~ dos operad~ 

res de pi~o. 

V.- Que sus directores y administradores tengan-

solvencia moral y eco1\6mica 1 calificadas por 

la Bolso Mexicana de Valores. 

CJRCULACION DE LOS TITULOS DE CRíDITO 
EN LAS CASAS DE BOLSA Y EN LA BOLSA -
DE VALORES. 

En realidad, la circulaci6n de los titule~ de --
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cr~dito en las bolsas de valores y en las casas de bolsa,

es fiLticia. ya que un inversionista nunca ve el documento 

qu': pase de mano en mano, pues éstos son deposita.Jos en el 

Instituto para el Dep6sito de Valores (INDEVAL), despu~s -

de ltn.t serie ~~ tr5mitcs y requisitos para ul efecto. 

Las Casas de i\tilsn y los Agentes de BolNn, son

si~ples intermediarios entr~ la Bolso de Valor0s y los PªL 

ticulares, ya que son los cncnrg~¿os Je re;1liznr todas lns 

operaciones burs5tiles. Las operaciones en Bolsa pueden -

ser al contado y a pla~t1. 

Ser5n nl c0ntndn cuando deban liquidarse a m5s

td rddr ~11 ld..s si¡;uic;1tc; ''jll't".:1Ci1..1ncs, c(_•nt.·1d,1s ;1 ¡i<1rt 1:· de 

l;1 r~c\1:1 en que hubiesen sido concert.1dns. 

a).- D~ntro de dos dias hibiles ~iguicntes. --

cuando se Lracc de nperacioncs con títulos de rent~ varin

ble, renta fija y petrobonos. 

b).- Al dia siguiPnte, cuando se trate de opp1·~ 

ciOilCN relativas a metales precio&os amnnedados, pnpel co

mcr~i.11 y c~rtific3dos de Tesorcr!3 d~ 1:1 Feder3ci6n (CE--

TES). 

i.a compraventa de valores a plazo ser& cuandn -

en el momento ele ser realizada, se pacte que su liquida--

ci6n ser& diferida a una fecha posterior a la que corres-

pondcría si la operaci5n se hubiera realizado al contado,

sin que en ningGn ca:.,1 la fecha de liquidaci6n pueda ser -

diferida m~s de 360 días natur~Les contados a partir de la 

fecha de contrataci6n. 
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De ser día inh5bil el tirmino del plazo, la op~ 

raci6n liquidar& al <l[n h5bil siguiente. En este caso -

la liquidac~En se podr5 anticipar el dia h5bil inmediato -

ant&rior, cuando asi lo ncuer<lcn las partes,ajusta11do en -

íurma p?·oporcional el prt>cio <le l.:i liqtiidación. Los derc>-

~hos que se deriven d._. las titulos materia de la apcraci6n 

a plazo corrcspnnder5n ni coraprador a pnrtir del día en -

que se pacte la opernci6n. 

La~ C<lsas de Bt1lsa pticden efectuar las opcraci~ 

nes a plaz0 por cu .... nta propia n de !:>Us cliente!". 

En rt•nli·l.•d, rn Mé::-:icu, no existe una real in--

formaci5n sobre el funciunamicnto de ln Bolsa de Valores y 

es por ello que s11scit6 el p1··Jblema de octubre d~ 1987. 

Coa de la~primcras razones que llcvaro11 ~ la -

Bolsa al auge espectacular fue la subvalunci~n que cxperi-

ment,1ba ot iniciar l.1 act\lal admini.'-tración. 

De !1~cl10, al concluir 1982, los precios de las-

Jcci0nes ernn un;1 vcr<lnder3 gan~a: en mucl1os ~.1so~ c<i~ta--

bJn la JGcima parte de su valar real. En ge~01·~1. la Bolsa 

estaba 1 'b~rntJ 11 • Un ejemplu cl~~ic0: las .1cciones de la --

Cerveceria ~loctezuma valian que unn cerveza superior 

y más tarde en 1984, estabnn casi al costo de una corchol~ 

ta. 

En el priP.er nño del gobierno actual, el índice 

de la bolsa, es decir, el valor pronPdio de una acción, se 

inc1•·t1ent6 en 262.5%, al pasar de los 676.35 puntos en di

ciembre de 1982 a 2,451.93 puntos eniiciembre de 1983. 
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AGn cuando con ese incremento, la bolsa pcrman~ 

cía en mil novecientos oct1enta y tres, con~n margen <le su~ 

viluaci5n del 61% respecto del valor que debería tener 

mo efecto de las persistentes inf l3ci6n y devaluaci6n. A -

fines de ese a~o y principios de 1984. la bol~a ~uipicza a-

cobrar un mayor ínter(~; p~blico. Y 11u ~ra par:1 menos, en -

ese entonces comprar una acci6n si~nif icab,1 compr~rla 

una quinta o a una d6cima parte de su VJlor real; es decir 

se estaban comprando ¡>esos a 20 o 10 centavos. 

se increrr.Lrctó en 1jt,, 3~; al p.isar de lo~ 2,451.93 punt•'" a -

Los 4,079. l~. A ¡1;1~tir de C0CC rnomcnto, 1:1s tasas de bolso 

ensc5aron s11 in~;·~urcz y sus afanes rte rlpidas g:1n.1ncias,-

ya q11c recomenclaron tornar utilidades cuando l.1s acciones -

~srahan oGn a un pre~io rruy bajo. 

Ln cn!da burs5ti1 da 1984, caus6 alarma entre -

autoridades r¿gula<lorns e intermediarios, y no tanto por -

la cantidad perdic!a en t3n pocos dias, sino ¡1l1rqu~ ~e vc!n 

inconcenil,le y no habia modo <l~ parar la s.il~Lla masivc de-

lns inversionistns del ~ercado. 

La brutal caida que 11a tenido la bolsa desde --

~~~ubre del ~~" ~ntPrior. es un hecho real y lesulta poco-

s~rio achaca~ culpas a factores emocionales. Los propios -

intermedinrios, tolerados por las autoridades financieras, 

se dieron a la tarea de divulgar informaci,>nes, cntrevis--

tas y concntnrios recomendando abierta e irreflexivamente-

la co~pra de acciones, violando lo estipulado para ellos -



1 l 5 

en~l artículo Sºde la Ley del Mercado de Valores que a la-

letra dice: 

"Toda propaganda o información di rígida al -
público sobre valores o sobre los servicios
u operaciones de las casas de bolsa y bolsas 
de valores, estará sujeta a la previ~l autori 
zación de la Comisión N.1cional de Valores,--;: 
exceptuando la propaganda que las institucio 
nes de crédito as! como las organizaciones :
auxiliare!" ('c 1 cr{.clito, pretendan efectuar -
sobre los valores que emitan o garanticen, -
la cual estará sujel;i a las disposiciones le 
gales que les seno aplicnbles". -

Ft1~ la dcman~a cxce~iva, auspiciada por lo& in-

tcrmediarios y tnlcr~da por lns nut11ridade~ reguladoras, -

la que originó que se prodllJCr.J.n las fa11La;:;Í~•s ·¡uc ?ocos -

sólo unos Luantos, 1L'S ¡.~·iv1ler1arlris de siempre, pudieron-

hacer efectiVil~. l.0s dcm5s s5lo lns imnginar0n y f3lt6 ca-

pncidad y sobr6 irresponsabilidad de los intermediarios y-

de las autoridades par~ llevar a cabo un sano Jes~rrollo -

del mercado. Cuando se l1acía nec~saria ln prued~11cia, la -

orientó:•• ión y la ;1sesoría prntesion.ol, no 1;1s hubv; imperó 

In v0raci<lad e11 unos y la negligen~ia ~n ~Lros. 

l.:1 Bolsa, cuma fuentL de financiamiento fue sO-

lo un <lPseo; las relaciones entrr dueños de casas de bolsa 

y autoridades reguladoras están en su punto más frío y no-

se levanta la bolsa, al cnntrario, d{a con día, sigue ca--

yendo. 
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e o N e L u s I o N E s 

PRIMERA.- Los títulos de crédito se&Ún su circu

laci5n se dividen en : nominativts. a la orden y nl porta-

dor. Los t1tl1los nominativos son los mis complicados para -

transmitirse porque se requiere que expedidos a favor-

de determinada persona; los actos u operaciones referentes

al título deberin ser inscritos en el regi~tro del ~misar;-

adem5s us necesario el endose y la tradici5n del mismo. 

SEGV~DA.- Los títulos a 1~ ordc11 son d~ f~cil 

transmisión. pu..,;:; µc,r 1 q,,.___, é~:t3 opf::a sülo se requiere dcl

endoso y entrega del titulo mismo y en lus títulos qt1e 

insert;in las cl5u»ulas de ''no el l..i. 01-dcn'' "u<• neg.1c iahles" 

no podr&n ser cndo~ndos y s6lo se trans1~itir~n por medio de 

una cesi6n ordfnari~. 

TERCERA.- l.ns títulos al portador son los de mJ-

yor circulnci6n, yn que tienen implícita trnn:,misión --

ilimitada y sencilla, la cual se efectGa lisa y llanament~. 

con la tradición o entrega del título misno, ~in ulteriores 

requisitos. 

CUARTA.- La transmisión más ~o~ún dP los títulos 

de cr6dito es la que se e 'ectGa por medio del endoso, ya -

que ésta ha sido ndmitida y regulada por los comerciantes y 

por la Ley. En endoso es ln inserci5n en el título, de una

inscripci6n hecl1a por el tomador o beneficiario (endosante) 

n favor de otra persona (endosatario), por medio de la cual 

transmite el título, según sus necesidades cambiarías. 
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QUINTA.- Podemos concluir respecto del endoso, 

que en realidad sólo existen dos requisitos fundamencales 

del mismo y que son: la firma d• 1 ~r.dosante o de quien lo 

ha.ga a su ruego o en su nombre y la misma firma que ser&-

estampada en el título mismo o hoja adherida a él. 

SEXTA.- Existen varias formas de circulaciGn y 

transmisión dP. los títulos de cr~dito, siendo las más co-

munes el endoso, que ya vimos, la cesión, <lonaciOn, lega-

dos, etc. 

SEP7:MA.- Las diferencias entre ccs1611 y end<>-

so son en c11anto a la forma, funcior1amiento, autonomia, -

re&ponsabil idad que gua1 dJ t!l cedentt' y un en~losante.; 

turaleza J~l ~cto~ ol1Jtlo; ~XtPns1G11, <liv1sibiliciaci o 1n-

divisibilidad drl objeto ~edid11 0 011<l0sado; perfc,:ciona--

mie11to d~ uno y otro, condicionalidad o incondiciunnlidad 

de uno y otro, y ln L!if~rcncia de n1~terias. 

OCTAVA.- t .. 1 tradici6n o entrega de u11 título -

de una contraprcstac1~n que puede s~r el pago dc un adeu-

do,la liberaci6n de un cr~dito o cualquier otra operaci6n 

o negur-io raerc.'antil. 

NOVENA.- La circulación es por decirlo así, la 

funci6n normal y a la cual ~stin destinados los crculos -

de cr~dito y es fundamental para comprender la doble fun-

ción de los títulos crediticios: econ6mica y jurídica. 

DECIMA.- En el mercado de valores, la circula-

ci6n de los t!tulos de cr~dito, es muy activa, ya que dia 

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

que hace que suba a baje la cotización de las accion~s. 
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Dichas compraventas se realizan entre casas de 

bolsa (personas morales) y agentes de bolsa (personas fí

sicas), ya que los particulares nunca actGan por nombre -

propio. 

DECIMA PRIMERA.- Las Bolsas de Valores son in~ 

ticuciones privadas, que accGan sobre su propio reglamen-

tn ~ue contiene diversas Jisposicioncs q11c a veces resul-

tan inconstitucionales, como lo es el t1ecl10 de que, cuan

do se realiza una compraventa a plazo en dichas institu-

ciones y el cornpraJur no ~urnple con su Qh1igaci6n, se lc

rcmatan las acciones ~ontrara~3~; siendo que el CG1li~0 Ci-

l!!l ·~1i;1nt•1 ;1 la:> compravnctas a pla-

zo se1\al<1 ~u..:> el comprador deberá cumplir con ln.'.::l_bli~a--

ción pnctad.o u se le :rescin<lirá el contrnto; y en el mer

cado bursátil, disponen de los bienes del comprador sin -

slt cunsenti~iento. 

DECTMA SEC.r~;nA.- La inversión en la Bolsa de -

Valores y CJsas de Bolsa, s6lo es privilegio de unos cua~ 

tos, los poderosos, ya que se obtienen ganancias imagiP.a

rias y sólo los que tienen dinero de más, pueden aventu-

rarse a invertir o apostar, si ganan, qué bien y si no, -

pues no hay problema. 
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