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SENOR PRESIDENTE DE LA ACADEMIA MEXICANA

DE JURISPRUDENCIA Y LEGISLACION CORRESPONDIENTE
DE LA DE ESPANA; SENORES ACADEMICOS,

SENORAS Y SENORES:

Ante Usted y ante los Sefiores Académicos aqui presentes, quie-
ro hacer profesion de fé, como primer acto en esta ceremonia, en
que recibo el nombramiento de Académico de Niumero de esta respe-
tada y Honorable Academia, de mi vocacién de jurista, cuya profe-
sién he tratado de dignificar en todos los actos de mi vida y a la que
profeso amor y devocién.

Es por ello que al haber tenido conocimiento de esta honrosa
distincién, mi satisfaccién no ha tenido limite y al expresarlo a us-
tedes, quiero ratificar el juramento que un dia hice, al recibir el
titulo profesional de Abogado, de profesar el Derecho, luchar por el
imperio de la Justicia y hacer llegar a todos aquellos que estuviesen
a mi alcance, la conviccién, para mi profundamente arraigada, de
que s6lo en el Derecho y en la Justicia se puede encontrar la verdad.

Agradezco desde lo mas profundo de mi ser el inmerecido nom-
bramiento de Académico de Nimero de esta reverenciada Academia,
en la que varones preclaros, investidos por la toga de su sabiduria
y de su experiencia, constituyen un tribunal, de la méis alta jerar-
quia, para decir lo que es bueno, lo que es justo y lo que es verdadero.

En verdad que llego ahora a este recinto, sin mérito alguno y
sélo por la generosa bondad de quienes pensaron que quizis pudiera
tener algiin atributo de buena voluntad, para escalar estas alturas,
para mi insospechadas.
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Estaré interesado cada dia, de vuestra labor como Académicos,
en el deseo de aprender y con la decisién absoluta de poder decir algo,
cuando ello contribuya a romper una lanza por la justicia; a defender
una justa causa y a tratar de sufrir, lo que fuere necesario, en de-
fensa de los ideales que persigue esta Honorable Academia, pero en
la que habré de preferir guardar silencio devoto para escuchar me-
jor vuestras voces, preparando el impulso, para alguna vez decir
que yo también participo de esos mismos ideales, respecto de los
cuales no tendré inhibicién alguna.

Por otra parte, en la emocién recibida con el nombramiento
que en mi persona se ha hecho, hube de tener inquietud, preocupa-
cién y acaso temor, porque habia de ocupar el sitial nimero 22 que
durante muchos afios ocupé la seilera figura, inolvidable para México
todo, del ilustre jurisconsulto don Manuel Gémez Morin.

Conoci personalmente a don Manuel Gémez Morin en mi novel
tarea del ejercicio profesional y desde el primer momento, su elegante
sencillez, la profundidad de sus conocimientos y el sefiorio de su per-
sonalidad, se hicieron duefios de mi admiracién y de mi respeto, pero
nunca sofié, que pasando los afios, habria de tener el goce espiritual
de sustituirlo, en el cargo de Académico de Numero, de esta Acade-
mia Mexicana de Jurisprudencia y Legislacién.

Si digo que el conocimiento de este nombramiento me habfa
producido temor, es porque la magnitud de su personalidad es tan
grande, que toda comparacién resulta imposible y asi como el fron-
doso arbol que se mira a lo lejos, sobresale sobre los demdis de la
campifia, asi la figura egregia de Manuel Gémez Morin habra de servir-
me de punto de referencia, de guia orientadora, a la par que de sombra
frondosa y refrescante, para que cuando en los avatares de la vida
me sienta cansado, pueda yo caminar hasta su sombra para recibir
de ese arbol la quietud y la sabia y la alegria, de quien siempre supo
ser maestro, director de conciencias, consejero sapiente, habilisimo
polemista y por encima de todo, hombre de profunda fe, en todo
aquello que es necesario creer, que es lo bueno y que supo moldear
en su propia alma, ser modelo de juventudes, ejemplo de juristas,
paradigma de politicos y que como hombre supo v quiso dar, mucho
mas, pero mucho més de lo que recibia, que también fue mucho, pues
supo crear y supo recoger en las siembras magnificas, en campos del
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espiritu, en campos de la vigencia del Derecho, en campos de la vida
econémica de nuestro pais, asi como en la estructuracion de nuestra
vida politica institucional, abriendo surcos en la lucha por el perfec-
cionamiento de nuestra vida democratica y, finalmente, en los cam-
pos mas bellos todavia de la amistad, que profesé con aquella su de-
licadeza exquisita, que en frases no menos bellas prodigaba, poniendo
gotas de rocio en los corazones, sedientos del generoso vino de su
preclara inteligencia.

Podria extenderme en este acto, para dar, por lo menos, las pin-
celadas cromaéticas de un cuadro que reflejase la trayectoria y la
personalidad de don Manuel Gémez Morin.

Podria relatar su actuacién en tantos honrosos puestos como lo
fueron la Rectoria de la Universidad de México; su participacién
en el ya historico grupo de los llamados Siete Sabios y su actuacién
al frente de instituciones bancarias de la mayor importancia.

Igualmente podria destacar su trascendental actuacién como fun-
dador de un partido politico que ha participado en la vida Civica de
nuestro pais, tarea que ha sido reconocida por unos y por otros.

Asimismo, cabria mencionar otras muchas labores de la fecun-
da e inconmensurable labor de don Manuel Gémez Morin, pero en
razon del tiempo, que en este mundo si tiene medida, habré de re-
ferirme sélo a algunos aspectos concretos de su tarea, como lo fueron,
su accién profunda, en esta Academia, que tuvo la satisfaccion de
tenerlo en su seno, habiéndole conferido en 1935 el premio Pefia y
Pefia por su extraordinaria labor desempefiada como Rector de la
Universidad de México, a la que infundié su caracter y su imagen,
para que fuera entidad responsable, auténoma y generosa, como estoy
seguro que un dia, muy cercano, volveri a serlo.

También el Licenciado Gémez Morin, que fue exaltado al grado
de Doctor Honoris Causa por la propia Universidad Nacional de Mé-
xico, particip6é en trabajos hacendarios, iniciAndose como Oficial Ma-
yor de la Secretaria de Hacienda y contribuyendo a la formulacion
de diversas iniciativas que se consagraron en nuestra legislacién ban-
caria y financiera,
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Participé asi, en la redaccién de la Ley de Liquidacion de los
antiguos Bancos de Emision.

Intervino en la reforma de la Ley de Instituciones de Crédito de
1897 y en forma trascendente form¢ parte de la comisiéon que for-
mulé la Ley Constitutiva del Banco Unico de Emision (Banco de
México), habiendo sido designado Presidente de su Consejo de Ad-
ministraciéon hasta 1929.

Asimismo participé en la formulacién de la Ley del Banco de Cré-
dito Agricola, S. A. y en la de la Ley Monetaria de Marzo de 1932,
en la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, en la de crea-
cién del Banco Nacional Hipotecario Urbano y de Obras Publicas y
en la organizacién de las convenciones fiscales.

En definitiva, en este acto cumplo solamente un deber para con
mi ilustre antecesor, al exaltar su memoria y repetir lo que todos
sabéis, pero que les sera grato volver a escuchar: que el maestro
don Manuel Gémez Morin fue un gran mexicano; que fue un gran
jurista y un gran politico, que milité como “Shadow Minister” (Mi-
nistro en la sombra) y que en el crisol de su brillante personalidad,
brillaron todos los soles, que habrian de seguir iluminando los sende-
ros de nuestro querido México.

Ahora bien, como debiendo cumplir académicamente, con la pre-
sentacién de un tema juridico, hube de reflexionar concienzudamente
en su seleccion.

Es asi como crei necesario encontrar ese tema, acorde con las
caracteristicas de mi ilustre antecesor y coincidente también con la
especialidad a la cual he dedicado mi vida de jurista. Esa es la razén
por la cual decidi incursionar en el Derecho Mercantil, el nuevo De-
recho Mercantil, si debemos entender que el incursionar piblicamen-
te en los campos del Derecho, ya sea en la Conferencia, en la Céatedra,
en el libro o en el Discurso de ingreso a una Academia, se debe apor-
tar alguna nueva idea, algiin nuevo concepto de ideas anteriormente
expresadas o un avance en la investigacién, para llegar a otros pla-
nos més realistas y més en consonancia con los requerimientos de
una Sociedad profundamente inquieta, en busca de nuevas soluciones
imperiosamente exigidas, por necesidades lacerantes, de una huma-
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nidad inmersa en problemas que se antojan irresolubles, derivadas
del crecimiento poblacional, del desenfreno de las pasiones y del des-
quiciamiento moral, en circunstancias que han cambiado enfoques
en la vida social, econémica y politica, que obligan a los juristas a
preguntarse si los esquemas juridicos o mas bien el Derecho, como
conjunto de normas que enmarcan la conducta humana, deben modi-
ficarse, de una manera tal, que se sepulte en el océano corrosivo de
la destruccion, el monumento de ese Derecho, como ahora lo hemos
conocido, al cabo de centurias y centurias, para crear un nuevo con-
junto normativo que satisfaga mejor, las nunca satisfechas necesi-
dades humanas.

Fue por ello, que en esa biisqueda del Tema a desarrollar, ¢on-
fronté mis pensamientos, unos, los que se inclinaban a un problema
juridico clasico y otros a la blsqueda de nuevos conceptos.

Para ello, debi preguntarme si el Derecho y quienes dedican su
vida a su estudio y difusién, estamos obligados a encontrar la fér-
mula magica de la felicidad, como algo tangible y alcanzable, par-
tiendo de la esencia y existencia del hombre, como ser imperfecto,
perecedero, sempiternamente insatisfecho, con ansias de elevacién a
lo sublime y con profundas inclinaciones a lo negativo y a la muerte
misma de todo lo bueno, lo justo, lo moral y lo bello que pueda existir.

Hasta ahora habiamos creido firmemente en la relacién concor-
dante entre el Derecho y la Moral; ésta, considerada como la fuerza
interior, exteriorizada en la conducta, que entrafia una convivencia
en paz con los demds seres creados y aquél, el Derecho, el conjunto
de normas confirmatorias de esos principios y protectoras de su apli-
cacién, todo ello en el marco esencial de la libertad de adopeién de
esos principios morales, segln la facultad de cada ser de intuir, de
decidir y de actuar, frente a los fenémenos de la vida, con la méas
absoluta independencia. Por ello, lo perfecto en la vida de la huma-
nidad estriba en que la libertad de accién del hombre es la facultad
de llevar a cabo sus decisiones, si caen dentro del campo de la Moral,
entendida como la actitud que se coordina sin friccién, con las ac-
titudes de los deméis seres, sin lesién ni controversia, sin enfrenta-
miento y sin choque, con las actitudes semejantes de los deméas se-
res creados; es asi como el orden juridico constituye la esencia misma
del universo.
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Si aceptaramos que la Moral ensefiorea la conducta, de todos
los hombres, ciertamente viviriamos en la paz como efecto y como as-
piracién lograda y férmula humanamente perfecta de felicidad.

Pero ante las conductas alejadas de la Moral, que es una y no

admite interpretaciones ni negaciones; ante hechos de violencia, como
una de las manifestaciones mas absurdas de lo contrario a la Moral;
ante actos que atentan contra la vida misma, en la mas abyecta
forma de practicar y de negar la Moral, viene y ha venido siempre
la necesidad de reflexionar profundamente, en la manera de estable-
cer los principios y los métodos, para lograr la mixima felicidad que
nos sea dable, atenta la naturaleza humana, propiciando al maximo
el conocimiento, reconocimiento y afirmaciéon de los preceptos de la
Moral, como patrimonio a cumplirse en esa ansiada bisqueda de la
felicidad y de la paz.

Sera sgb6lo en el Derecho, que nace de ese anhelo irrefrenable de
perfeccionamiento del ser humano, que encontremos el gran instru-
mento, para establecer quizads la quimera de lo que deberiamos ser
y de lo que deberiamos hacer y no hacer o sea la Moral, para declarar,
que todo lo que le fuere antagénico estd fuera del Derecho y por
tanto punible, en la medida del restablecimiento de la Moral, como
condicionante de la paz y de la felicidad.

(Podriamos en estas circunstancias, aceptar que la Moral y el
Derecho deben adaptarse a las evoluciones de la humanidad y a los
cambios que las costumbres van sefialando?

Creo profunda y definitivamente que la Moral es inmutable y
que los principios de la ética quedaron escritos indeleblemente en la
psiquis y en el fisico del Hombre, desde que hizo su aparicién en el
mundo, el dia méas importante de la Creacién, como el hecho mas
asombroso que haya podido existir, en lo humano, sin que hubiere
habido en la inmensa soledad del universo quien en ese instante se
asombrase, salvo la complacencia del Creador, y que a fuerza de
nacer cada uno de nosotros, no hemos sido capaces de medir, ese
prodigio de la Creacién del género humano.

Si el hombre sigue siendo el mismo, lo que ha cambiado en for-
ma constante e ininterrumpidamente, a lo largo de millones de afios,
han sido las circunstancias y los efectos de sus actos, que tienden a
los 2228 y 2281 del Distrito Federal dispone que: “cuando la falta de
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© buscar mejores férmulas para convivir, como ansiedad permanente,
nunca alecanzada, precisamente porque en muchas ocasiones nos ne-
gamos a nosotros mismos, ésto es, disentimos de nuestras propias
caracteristicas, como seres que debemos buscar la felicidad, con ac-
tos enraizados en la Moral, pero que desvirtuamos, cuando consciente
o inconscientemente la evadimos, en la frustracién de nuestro ver-
dadero destino.

El cambio en el proceso de esa bisqueda del Bien, no puede ser
consubstancial con la esencia del ser humano; lo que cambia es el
accidente, lo circunstancial, lo accesorio, lo que matiza o acentia,
cémo van cambiando los gustos, el caricter, las tendencias, siempre
dentro de los limites de la naturaleza del hombre.

Podriamos cambiar también los métodos de nuestra convivencia,
como han venido mutandose constantemente en el devenir de las cen-
turias, pero el didlogo entre los hombres habri de ser siempre el
mismo, en la sintetizacién final de la pregunta y la respuesta: la afir-
mativa que une y la negativa que enfrenta y destruye. La primera
serd la Moral y, la otra, la contraria a la Moral y a la que el Derecho
debe sefalar como acto antijuridico y punible.

Es asi como reconocemos que el Derecho debe ser cambiante
y profundamente evolutivo, en la inquieta blisqueda de férmulas que
se adapten a la inquietud humana, para mejorar los instrumentos de
convivencia; pero ese Derecho debe basarse siempre en los principios
de la Moral inmutable. El Derecho debe ser siempre nuevo y por
lo menos contemporaneo de las inquietudes de los hombres, para no
rezagarse, debiendo si fuera posible anticiparse e inducir a las socie-
dades humanas por caminos de mejoramiento y superacion.

Por ello creemos en la evolucién del Derecho y en el cambio de
los preceptos y en su adecuacién a los nuevos requerimientos del mo-
mento, sin pretender cambiar la esencia de la conducta humana para
llevarla a un cambio de la Moral.

Y aqui cabe considerar la responsabilidad de quienes estudian el
Derecho, lo dicen, lo implantan y lo hacen cumplir, cuando sus nor-
mas son ineficaces, antijuridicas, inmorales o simplemente fuera de
la hora en que deben actuar,
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Quizas esti alli una de las razones mas importantes en la apa-
ricién de fenémenos de crisis que asolan a la humanidad.

Se impone pues, mas que nunca, la adecuacién de los instru-
_mentos juridicos a las necesidades de las sociedades humanas, tanto
en lo social, como en lo politico, como-en lo econémico.

Y alli me he detenido, en la bisqueda y seleccién del tema para
este Ingreso. En el saber si las circunstancias en que la humanidad
vive, podemos insistir en el mantenimiento de doctrinas que se pro-
yectaron, de la esencia misma del ser humano, y por tanto transcu-
rren inmutables en el tiempo. Ante mi duda, he preferido presentar
un tema que afecte sélo las circunstancias, adentrandome en un fe-
némeno juridico-econémico, muy en boga, con repercusiéon en la vida
de nuestra comunidad y que en el ambito de lo material, constituye
un factor de cambio en la vida social, econémica y politica.

Es por ello, que, con sentido pragmatico, pero convencido de que
no solo, pero también la materia sustenta al espiritu, he creido con-
veniente presentar a la docta consideracién de ustedes, Sefiores Aca-
démicos el Tema relativo a “Los Instrumentos Juridicos de captacion
de los recursos financieros de nuestro sistema bancario”,

La banca moderna mexicana, se ha caracterizado en las tltimas
décadas, como un sistema operacional fluido y exitoso, que en sus
funciones de intermediacién, canaliza los recursos dispersos de la co-
munidad, para distribuirlos, con la mas depurada técnica, a las fuen-
tes de produccién de bienes y servicios, para la satisfaccién de las
necesidades legitimas de las personas fisicas o morales.

En esa funcién de intermediacién, la banea mexicana ha creado
un complejo de instrumentos, de captacion de recursos, tanto del aho-
rro interno del pais, como del extranjero, pretendiendo seguir las
ortodoxas formas de liquidez, para que esos recursos sean retenidos
por la banca, todo el tiempo necesario para que puedan ser utilizados
por los factores de produccién y demés usuarios del crédito, de ma-
nera tal, que puedan hacer el reembolso con los beneficios obtenidos
de esa produccion resultante.

Ha sido base de nuestro sistema bancario, la estructura de una
banca central, en la que el Banco de México ha regido, bajo el im-
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perio de nuestras leyes y su . método .de “Cartas Circulares”, la con-
ducta de nuestras Instituciones de Crédito, las cuales han crecido
en forma importante, a la par que una economia, por momentos flo-
reciente.

La necesidad econémica de nuestra sociedad mexicana, en los
ultimos afios, se vio satisfecha, por lo que hace a los recursos que
alimentaron nuestro desarrollo, a través de la realizaciéon de las ope-
raciones pasivas de nuestra banca, a saber:

La banca de Depésito, recibiendo fundamentalmente depdsitos
a la vista, sin interés, que mediante el gigantesco movimiento de che-
ques como instrumento de disposiciéon de esos depdsitos, se ha cons-
truido un enorme sistema de vasos comunicantes, que ha permitido
mantener en ese complejo bancario, engranando como un todo a las
instituciones de depdsito, a través de las “Cimaras de Compensa-
ci6n”, permitiéndoles asi poder prestar esos recursos a la vista, te6-
ricamente a plazos hasta de 180 dias y zlgunos porcentajes a términos
de 2 a 10 afios (créditos de habilitacién o avio y refaccionarios).

Ahora bien, los recursos canalizados a través de la banca de
depdsito o banca comercial, salvo los citados créditos de avio o re-
faccionarios, no van a la produceién, sino que alimentan las Cajas
v Tesorerias de las empresas en general.

Por lo que para los fines de produccidn, si resulta importante, es
que la Banca de Depésito, que es la Banca fundamental, como basica
y madre de todas las demés especialidades en el ejercicio de la fun-
cién crediticia, constituye el canal de captacién mas importante, para
que la banca de Inversién (Instituciones Financieras e Hipotecarias),
pueda derivar recursos a los créditos destinados a producir.

Es asi como a través de la inmensa red de Sucursales de los
Bancos de Depésito, en todo el Pais, se reciben del piiblico inversio-
nista o rentista, la mayor parte de los ahorros que alimentarin, a
través de la Banca de Inversién, a la idustria, grande, mediana y
pequeiia, la produccién agropecuaria.

En pajses como el nuestro, clasificado entre los llamados “en

proceso de desarrollo”, después del abandono de la paridad cambia-
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ria, en Septiembre préximo pasado, por muchos afios sostenida, cree-
mos conveniente considerar si el financiamiento de nuestro desarro-
llo econémico ha sido el adecuado, a través de los instrumentos
juridicos utilizados, independientemente de si hubo otras razones, de
otro orden, que impulsaron a nuestra economia a la crisis que pa-
decemos,

La Banca de Inversién, en las Gltimas décadas ofrecié al pua-
blico los siguientes instrumentos de captacién:

A.—FE! pagaré, que como titulo de crédito utilizan las institucio-
nes de crédito de nuestra banca de inversién, para documentar la
obligacién de devolver las inversiones que el piiblico inversionista les
entrega a un plazo determinado con causa de interés, que se regu-
lan por el mercado.

Es asi como tenemos volimenes muy importantes de inversién
en manos de las sociedades financieras, amparadas por estos pagarés,
que a mayor abundamiento, tienen la facultad de ser negociables por
si mismos, como titulos destinados a la circulacién.

Mediante esta férmula, existe la ventaja para los propios tene-
dores de los pagarés, de contar con un instrumento de una gran agi-
lidad, como son los titulos de crédito, que en caso de incumplimiento
de la institucién susecriptora, permiten su ejecucién, mediante el pro-
cedimiento judicial mas efectivo, como es el de la via ejecutiva, con
base en la accién cambiaria, calificada como la mas enérgica y se-
vera de nuestro sistema procesal.

En la practica, nuestras instituciones de crédito, otorgan paga-
rés a sus inversionistas a diversos plazos, de acuerdo con las conve-
niencias de Inversionista e Institucion.

B.-—Las “Obligaciones”, como titulos de crédito colectivos, en los
términos del articulo 208 de la Ley General de Titulos y Operaciones
de Crédito, han sido creadas por nuestro derecho, por razones fun-
damentales econémicas, a efecto de poder captar cuantiosos recursos,
que no seria posible obtener sino excepcionalmente, de pocas personas.
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Es asi como se han creado los titulos de crédito maultiples, co-
lectivos o en serie, para el efecto de que, naciendo en un solo acto
juridico, el de la declaracién unilateral de voluntad de la sociedad
emisora, puedan colocarse esos titulos idénticos y semejantes, entre
multitud de tomadores, en el concepto de que las “obligaciones” da-
ran a sus tenedores, dentro de cada serie, iguales derechos.

De esta manera, una sociedad podri emitir “obligaciones” por
millones de pesos, dividiendo el total de la emisién en tantos titulos
de cien pesos o de sus multiplos, como sea conveniente, dentro del
monto total de dicha emisién.

Las “obligaciones” asi emitidas podran ser nominativas o al por-
tador y por tanto, podran ser negociadas, ya fuere por endoso, si
son nominativas, o por la simple entrega, si son al portador faci-
litando asi la movilidad de esos recursos en manos del publico in-
versionista.

Las instituciones financieras pueden suscribir o colocar obliga-
ciones emitidas por terceros, prestando o no su garantia por amorti-
zaciones de capital e intereses.

Estas son las “obligaciones” que normalmente emiten sociedades
anénimas dedicadas a la industria o a actividades agropecuarias y
siempre de caracter productivo.

Las sociedades financieras estan entonces capacitadas para sus-
cribir con los terceros esas obligaciones, garantizindolas como con-
secuencia de la inversion solidaria que asumen en los términos del
articulo 40. de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito,
que a la letra dice: “En las operaciones de crédito que esta ley re-
glamenta, se presume que los codeudores se obligan solidariamente”.

Igualmente, las sociedades financieras pueden otorgar su garan-
tia por aval a dichas obligaciones emitidas por terceros, con el objeto
de facilitar su colocacién en el mercado de capitales, consistente
éste en la masa de recursos destinados a la inversién a mediano y
largo plazo.

Igualmente las “obligaciones” pueden garantizarse por sus emi-
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soras, mediante gravimenes hipotecarios, normalmente de sus acti-
vos fijos, pudiendo llegarse a incluir en ellos, la totalidad de lo que ha
llegado a denominarse “la unidad industrial”, que se refiere a todos
los bienes de los activos, incluidos los bienes muebles, el nombre co-
mercial, las patentes y marcas, etc.

En las itltimas décadas y gracias a este instrumento juridico
de las obligaciones, casi siempre ‘“hipotecarias”, las sociedades ané-
nimas, fundamentalmente industriales, han logrado obtener su capi-
tal de trabajo, mediante estos verdaderos empréstitos que obtienen
por sumas cuantiosas de un gran nimero de pequefios medianos o
grandes inversionistas, que colocan sus recursos excedentes en este
tipo de papel, de gran seguridad y magnificos rendimientos.

Los sistemas de seguridad establecidos por la Ley General de
Titulos y Operaciones de Crédito, para garantizar a los inversionistas
que adquieren estos titulos de crédito colectivos, son por demés plau-
sibles, toda vez que, ademés del control y vigilancia que ejerce la Co-
misién Nacional de Valores, como organismo descentralizado del
Poder Publico, que debe aprobar el acta de emisién que hace la socie-
dad emisora, desde el momento en que la Asamblea General Ordina-
ria de Accionistas que aprueba la emisién y el Consejo de Adminis-
tracién pone en marcha la obtencién de este crédito colectivo, se
designa a un Representante Comiin de los futuros obligacionistas, que
desde el primer momento debe comprobar los datos contenidos en el
balance de la sociedad emisora que se formule, para efectuar la emi-
sién; comprueba la existencia y el valor de los bienes dados en prenda
o hipotecados en garantia de la emisién; cerciora de la debida cons-
titucion de la garantia y de la inscripeién del acta de emision en el
Registro Phblico correspondiente; recibiri y conservara como depo-
sitario los fondos relativos para los efectos del pago de los bienes
adquiridos con el importe de la emision; ejercitard todas las acciones
o derechos que al conjunto de obligacionistas corresponda por el pago
del capital o de los intereses debidos; convocara y presidira la Asam-
blea General de Obligacionistas y ejecutarid sus decisiones; asistird
a las Asambleas Generales de Accionistas de la sociedad emisora y
recabaréa de los administradores, gerentes y funcionarios de la misma,
todos los informes y datos que necesite para el ejercicio de su atri-
bucién, ete.
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Independientemente de ello, los obligacionistas podrin ejercitar
individualmente las acciones que les correspondan, para pedir la nu-
lidad de la emision de las obligaciones respectivas, en aquellos casos
que proceda; para exigir de la sociedad emisora, en la via ejecutiva,
el pago de los cupones vencidos, representativos de los intereses en
su caso; para exigir del representante comiin de los obligacionistas,
que practique los actos conservatorios de los derechos correspondien-
tes a los obligacionistas en comin o haga efectivo esos derechos y
para exigir, la responsabilidad en que el representante comin incurra
por culpa grave.

Ahora bien, las instituciones de crédito, de la banca de inver-
sién, estdn capacitadas para emitir okligaciones propias y captar asi
recursos que canalizaran al otorgamiento de créditos a las industrias
y negocios productivos. Tal es la funcién de intermediacion de la ban-
ca, llamada de inversién, que permite la acumulaciéon de grandes su-
mas dispersas de los particulares, que llegan en cantidades impor-
tantes a los usuarios, a través de ella.

Es asi como las instituciones financieras emiten “obligaciones”,
denominadas “bonos financieros”, que deben reunir todos los requisi-
tos de esos titulos de crédito colectivos.

Ahora bien, los “Bonos Financieros” siempre emitidos por las Fi-
nancieras a plazos de diez afios, con amortizaciones periddicas, para
su total redencién, tuvieron poco éxito en su eficacia captadora de
recursos, hasta que decidiercn otorgar “pacto de recompra a la vis-
ta”, a todos los inversores y rentistas, el cual compromiso en ningin
momento fue escrito, pero que ha funcionado ‘“de hecho”, en uno de
los actos colectivos bancarios mas impresionantes, de credibilidad y
confianza, que haya detectado nuestro medio econémico, lo que mo-
tivé hacia los fines de los ahos 60s., una enorme traslacién de los
recursos que permanecian en las cuentas de depésito a la vista, sin
causa de intereses, a la adquisicién de “Bonos Financieros” con “pac-
to de recompra de facto” a la vista” y con intereses muy atractivos,
que han oscilado del 8% al 9% anual.

Mediante este subterfugio antijuridico, pues se viol6 flagrante-
mente el principio general de los “Titulos de Crédito” de la “Litera-
lidad”, toda vez que se hizo caso omiso del plazo de diez afios esta-
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blecido en los mismos, se arrojaron a la Banca de Inversién, en el
Sector de Financieras y lo mismo ocurrié con los Bonos Hipotecarios,
respecto de las Instituciones de Crédito Hipotecario, miles de millones
de pesos que las mismas prestaron a su clientela industrial, a los
plazos que ésta requiere de muchos afios, credndose asi el germen
mas peligroso de caracter institucional que se haya conocido en nues-
tro pais, de una banca de inversién, alimentada en un altisimo por-
centaje, con recursos “a la vista” y por tanto exigible en cualquier
momento y colocada contractualmente a plazos medianos y largos,
produciéndose asi un fenémeno explosivo de excesiva liquidez para
los tenedores y de falta de liquidez para las Instituciones, que se
pudo mantener por muchos afios, gracias al clima de confianza ins-
pirado por el sistema bancario, gobernado por un régimen econémico,
sustentado en un clima de estabilidad econémica, politica y social,
derivado de nuestra vida democratica de seguridad juridica, dentro
del marco de libertad de cambios y libre transferibilidad y converti-
bilidad de nuestra moneda.’

Lamentablemente y no formando parte de mi personal quehacer,
ni la indole de este trabajo lo incluye, me abstengo de considerar las
causas que motivaron durante los ultimos afios, un fuerte deterioro
de la confianza en nuestra estabilidad econdmica, lo que originé de
inmediato el ejercicio de los derechos juridicos y “de facto” al alcance
de los inversionistas, los cuales dispusieron “a la vista” de los bonos
financieros e hipotecarios en su poder, emigrando asi tan importan-
tes recursos y provocando a las Instituciones de Crédito respectivas,
una méas acentuada falta de liquidez, lo que nos condujo a la dismi-
nucién de nuestra reserva monetaria y a la pérdida del poder de com-
pra de nuestra moneda, para finalmente tomarse la decisién oficial
de abandono de la paridad cambiaria prevaleciente, evitindose asi que
la reserva monetaria se viera mis afectada por la salida masiva de
recursos, en buena parte auspiciada por instrumentos juridicos, los
bonos financieros e hipotecarios, que como un boomerang, se volvian
eficaces captadores de recursos, en momentos normales, en veloces
artificios de fuga de capitales.

Serad pues necesario reconsiderar la permanencia de estos titu-
los de crédito, en el marco futuro del financiamiento de nuestro de-
sarrollo, respetando las normas juridicas de “integracién” y “litera-
lidad” de dichos titulos, pues los fenémenos econdémicos, no pueden
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disociarse de los principios béasicos del Derecho. Toda estructura eco-
némica y financiera debe adaptarse inexorablemente a las normas ju-
ridicas.

Cabe mencionar, como recurso juridico importante, en el propé-
sito de captacién de recursos para el desarrollo, atin cuando sea fuera
del sistema bancario, a las ‘“obligaciones hipotecarias”, que las em-
presas publicas, estatales, paraestatales y privadas, deben emitir, pues
en los Gltimos afos han sido muy demandadas por los inversionis-
tas, sin que haya habido la oferta correspondiente, todo ello porque
la banca prefirié promover sus propios instrumentos (los bonos fi-
nancieros e hipotecarios) y no los emitidos por los particulares.

C.—La modalidad de las “obligaciones convertibles en acciones”
o “Deventures”, (Art. 210 bis de la Ley General de Titulos y Opera-
ciones de Crédito), no han sido de atencién por los inversionistas,
a pesar de que constituyen un instrumento por demas iutil en la atrac-
cién de inversiones, en el proceso de modificar la conciencia de los
ahorristas, que han preferido el valor de “renta fija”, optando asi
por la seguridad sobre el beneficio, para inducirlos a participar en
el “capital de riesgo”, una vez que como “obligacionistas” hayan com-
probado la buena marcha de la empresa emisora y ‘“conviertan’” sus
“obligaciones” en “acciones”.

D.—Los “Certificados de Depésito de dinero a plazo”, emitidos
por las Instituciones Financieras en los dltimos afios, por declaracién
unilateral de voluntad de las emisoras, son titulos de crédito en los
términos del art. 107 bis de la Ley General de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares, teniendo como negocio causal o subyacente
un contrato de depésito bancario de dinero, que como depésito irre-
gular transmite la propiedad a la Financiera, con la obligacién de de-
volver en moneda mexicana, al tipo de cambio del dia de pago.

Dichos certificados pueden ser nominativos o al portador y de-
berian expresar: el nombre del emisor, la suma depositada, la clase
de moneda depositada, el tipo de interés, el término del depésito y,
en su caso, el nombre del depositante o la mencién de ser al portador.
El mencionado precepto dice asimismo que el pago del capital e in-
tereses sobre los certificados, cominmente llamados “CEDES’”, no
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‘

podra ser retenido, ni ain por orden judicial, situacién que se equi-
para a lo dispuesto por el articulo 20 de la Ley General de Titulos y
Operaciones de Crédito que a la letra dice: “El secuestro o cuales-
quiera otros vinculos sobre el derecho consignado en el titulo o sobre
las mercancias por él representadas, no surtiran efectos si no com-
prenden el titulo mismo”. Esta situaciéon es perfectamente congruente
con los principios generales de autonomia y abstraccién de los titulos
de crédito que independizan al depositante del tenedor legitimo del
titulo de crédito.

En concepto del autor de este estudio, los CEDES, autorizados
como “opcionales”, a uno, seis, doce y veinticuatro meses, con tasas
de interés crecientes, en funcién del plazo, en actitud antijuridica,
producto del deseo de conservar la inversién, fueron desvirtuados al
sefialarse en el contrato de depdsito un plazo determinado, en el con-
cepto de que si al término del mismo se prorrogaba éste, automéatica-
mente, el tipo de interés aplicado, seria aquel que resultara de la
acumulacién del término prorrogado, aplicindolo retroactivamente
desde el inicio del depésito, todo ello a opcién del depositante.

Sin embargo, en estricto derecho, el titulo de crédito o sea el
“certificado de depdsito a plazo” como “declaracion unilateral de
voluntad” de la Financiera, estid incapacitada legalmente para expre-
sar en el titulo que deja a opcién del tenedor legitimo, la fecha de
vencimiento y las proérrogas, con la modificacién retroactiva de las
tasas de interés, pues el articulo 79 de la Ley General de Titulos y
Operaciones de Crédito sélo establece como vencimientos, los llamados
“a la vista”, “a cierto tiempo vista’”, “a cierto tiempo fecha” y “a
dia fijo”, en el concepto de que cualquier otro tipo de vencimiento,
hara al titulo pagadero a la vista. En todo caso, el compromiso con-
tractual del aumento de tasa de interés, en forma retroactiva, debera
ser respetado por la institucién financiera, en base al depésito, pero
nunca con fundamento en el titulo de crédito, careciéndose enton-
ces, para el inversionista, de los atributos y derechos de la accién
cambiaria.

La actual coyuntura econémica, por Ia que atraviesa el Pais, re-

quiere entonces de una revisiéon profunda de instrumentos juridico-
financieros, que sean capaces de recanalizar e} ahorro interno y la
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reinversion de esos capitales que salieron y también .de aquellos que
se encuentran en otro tipo de colocacién menos conveniente, en un
gran plan de financiamiento del desarrollo.

Establecido el marco conceptual de la politica general del Pais,
cefiido a los principios de nuestra Carta Magna, el proceso de reivin-
dicaciéon econémica no debe hacerse esperar, creindose una estruc-
tura juridica que precise los instrumentos confiables para canalizar
esos recursos, indispensables para cumplir la ingente tarea de la re-
cuperacién, primero, de nuestra estabilidad monetaria, como elemento
fundamental en el retorno a la confianza plena y, segundo, de los
capitales necesarios para dar contenido a planes destinados a la pro-
duccion.

En estos momentos aparecen en nuestro medio financiero nue-
vos instrumentos colectivos de captacién, denominados “Petrobonos”,
consistentes en Certificados de Participacién Mobiliarios, que a su vez
son titulos de crédito colectivos o en serie, emitidos a la semejanza
de las obligaciones y los bonos financieros o hipotecarios, pero no por
instituciones financieras directamente, sino por instituciones fiducia-
rias, alin cuando en la praictica ambas funciones son coincidentes, en
virtud de las cuales el derecho incorporado a dichos titulos puede con-
sistir en una parte alicuota de los derechos o rendimientos de los
bienes fideicomitidos irrevocablemente o también la parte alicuota
del producto de la venta de esos bienes.

En los Petrobonos a que se hace referencia, el Gobierno Federal
adquiere de Petroleos Mexicanos, un volumen determinado de petro-
leo, que le sera entregado al término del plazo de emisién de los Cer-
tificados de Participacion Mobiliarios y en' ese momento Petrdleos
Mexicanos venderd el petroleo al precio que prive en el mercado,
obviamente arriba del actual, ante la perspectiva de una inflacién
mundial continuada y el precio neto seri distribuido entre los te-
nedores de los Certificados, anticipindose, durante la vigencia de los
mismos un rendimiento parcial y fijo de 7% anual,

Los “Petrobonos” o los posibles “Bonos-Plata” que conservan el
valor intrinseco de los bienes fideicomitidos, por ello clasificados como
titulo indexados, por cefiirse al “indice’” de precios de bienes bésicos,
pueden formar -parte de una nueva -construccién de caminos a seguir.
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Para los fines de aportacién juridica de este trabajo, habré de
limitarme, como tltimo punto, a sefialar los requisitos que deben lle-
nar los instrumentos juridicos de captacién de recursos que promue-
van y den vida al financiamiento de nuestro desarrollo, a saber:

1°) Deben ser titulos de crédito, para el efecto de que siempre
lleven aparejada ejecucion, con base en una accién ejecutiva mercan-
til, en contra del Emisor.

29} Deberdn ser emitidos siempre, a un plazo determinado y
nunca a la vista, pues los equiparia al depésito a plazo a la vista,
que no produce intereses, como regla universal de la banca, con la
circunstancia de que si causan intereses y siendo a la vista, consti-
tuirian un contrasentido econémico y lesionarian gravemente al sis-
tema de la banca de depédsito, encareciendo asi el dinero y provocando
una mayor inflacidn.

3°) De acuerdo con el punto anterior, las Autoridades Financie-
ras y Hacendarias deberian prohibir a las Instituciones de Crédito
emisoras, la celebracién de pactos de recompra, contrarios a los pla-
zos estipulados, pues se violarian los principios de literalidad e inte-
gracion de los titulos de crédito y ademds se causarian graves tras-
tornos econdmicos, al romperse el equilibrio en la eonduccién de los
recursos, de acuerdo con politicas financieras y econdmicas priori-
tarias,

4°) Los plazos de los titulos de crédito captadores, deberdn coin-
cidir con el destino de los recursos captados, para fines de liquidez,
pues de otra manera, en momentos de crisis o de falta de confianza,
los inversionistas se veran tentados a retirar sus inversiones, antes
del vencimiento de los créditos otorgados, con base en esos recursos,
provocandose la consiguiente falta de disponibilidad de efectivo.

5°) Las tasas de interés podrin ser modificadas, por disminucién
o aumento, pero después del vencimiento sefialado, pues no se deben
violar los principios de integracién y literalidad ya mencionados, toda
vez que, establecer tasas variables fijadas por indices extra-titulos,
como por ejemplo un determinado tipo que vaya marcando la banca
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extranjera, causaria ineficacia en el instrumento juridico correspon-
diente.

6°) Las tasas de interés de los titulos de crédito, como instru-
mentos de captacién de recursos de nuestro sistema bancario, debe-
rian estar al nivel necesario, para que sirvan de incentivo a los in-
versionistas, a efecto de que el ahorro de los mexicanos, se quede
en el Pafs y los inversionistas extranjeros encuentren en México la
seguridad juridica, el rendimiento atractivo, la libertad de cambio y
la estabilidad econémica, politica y social, que permita arraigar esos
recursos en inversiones a mediano y largo plazos, como base del fi-
nanciamiento de nuestro desarrollo econémico.

Al reiterar a ustedes mi agradecimiento, Sefiores Académicos,

hago votos por el continuado éxito de sus trabajos, a los cuales me
uno con espiritu y corazon.
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