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PROPUESTA PARA 1A REGLAMENTACION
DE UN PROCEDIMIENTO ESPECIAL DE CANCELACION
Y REPOSICION DE TITULOS DBE CREDITO EXPEDIDOS
EN SERIE O EN MASA DEPOSITAINOS EN EL INSTITUTO
PARA EL DEPOSITO DE VALORES

Por el licenciado David Bukantz Garza.

El mercado de capital en México tuvo gran desarrollo en los Gltimos
afios, sobre todo en lo relativo a las transacciones de valores de renta va-
riable.

Este desarrollo acelerado v la agilidad y complejidad del trafico bur-
satil dieron lugar al nacimiento de nuevos tipos de actos juridicos y tam-
bién a nuevos problemas.

Ya en la década de los setentas el mercado resentia el caos imperante
en la transmision material de un gran volumen de titulos, el alto costo
administrativo que su manejo representaba, e! elevado riesgo asumido por
los corredores en caso de destruccién, robo o pérdida de titulos y la inefi-
ciencia del procedimiento de lquidacidn de valores.

El supuesto bésico para la resolucién de estos problemas es una ade-
cuada regulacién legal.

El primer esfuerzo lo constituyé la Ley de Mercado de Valores publi-
cada en el Diario Oficial de 2 de enero de 1975.

Como lo sefizla su Exposicién de motivos, “la lev pretende, entre otras
cosas, ... poner en conticto, de manera rapida v eficiente, a oferentes
y demandantes, v dar a las transacciones liquidez, seguridad, economia y
expedicién”.

Al amparo del criterio apuntado sc creé el Instituto para el Deposito
de Valores (INDEVAL), segin se desprende del Decreto que adiciona
con un Capitulo Sexto la Ley del Mercado de Valores, publicado en el
Diario Oficial de la Federacién del 12 de mayo de 1978.

Con esta adicién surge un novedoso procedimiento que propicia la agi-
lidad en la circulacién de los titulos valores depositados, sin disminuir en
lo més minimo la seguridad que debe imperar en las transacciones bursi-
tiles; facilita y garantiza la circulacién de los valores mediante “'... un
sistema que permite obtener Ja transferencia de Jos mismos, por el proce-
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dimiento de asientos contables dentro del Instituto, sin que sea nccesaria
la tradicién material de los titulos”.

El Instituto para el Depésito de Valores es un organismo publico con
personalidad juridica y patrimonio propios que tiene por objeto la presta-
cién de un servicio piblico que consiste principalmente en el depésito cen-
tralizado de valores; lo que evita la trasmisi6n fisica de papeles.

El Lic. Jesis Rodriguez y Rodriguez sefiala que “la siguiente funcion
del Instituto es la de administrar dichos valores, sustituyendo en'esa costosa
y abrumadora tarea a las instituciones de. crédito, la ‘Bolsa y los agentes de
valores”.?

Sin embargo, en esta primera adicién, no se previeron los supuestos nc-
cesarios para que los valores nominativos, en especial las acciones, pudie-
ran operarse dentro del régimen necesario para la celeridad de las transac-
ciones y el eficaz funcionamiento del depdsito centralizado de valores.

Para solucionar este nuevo problema en 1980 se reformaron diversos
articulos de la Ley del Mercado de Valores, reformas que establecieron el
régimen especial de valores nominativos.

Por este régimen especial se extiende la caracteristica de fungibilidad,
propia de los titulos al portador, a los titulos nominativos, beneficiando con
ello su circulacién y registro y manteniendo el control del dltimo titular,
Con este procedimiento ademis se obvian en cada ocasién los requisitos
de endoso 'y, en su caso, de inscripcidn en el libro de Acciones Nomina-
tivas de la sociedad ernisora.

Este régimen especial se instrumentd o iravés de wna figura nueva, de
un tipo especial de endoso, denominado por la Ley, en Administracién.

Se ha discutide mucho sobre la naturaleza juridica del endoso en ad-
ministracién, Fue tema de una de las mesas redondas del Segundo En-
cuentro Internacional de Derecho Bursatil, abordado brillantemente por la
Lic. Arcelia Quintana, Presidenta de la Comisién Orgamzadora de este
Congreso.

Puesto que hay tratadistas més calificados gue nosotros, sugerimos al
auditorio recurra a ellos para profundizar en este tema.

Retomando nuestra exposicién, es necesatio precxsar que de acuerdo al
sistema legal vigente en México, existen tres regimenes que inciden sobre
los titulos de crédito atendiendo a su forma de circulacién, a saber;

1. El régimen general de los titulos de crédito establecido en la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito y otras leyes,
2. El Régimen establecido en la Ley del Mercado de Valores, respecto

1 Exposicién de motives de las Reformas y Adiciones a la Ley del Mercado de
Valores de 12 de mayo de 1978.

2 Roprfcuez Y Roorfcuez, Jests, Bases Juridicas para la seguridad de las transoc-
ciones en Bolsa, Academia de Derecho Bursatil, México, 1980, p. 10.



REGIAMENTAGION SOBRE TITULOS DE CGREBITO 097

de aquellos titulos emitidos en serie o en masa, inscritos en el Registro Na-
cional de Valores e Intermediarios.

3. Bl régimen de excepcién establecido en la propia Ley del Mercado
de Valores, respecto de los valores emitidos en serie o en masa, inscritos en
el Registro Nacional de Valores e Intermediarios y que se depositen en el
Instituto para ¢l Depdsito de Valores.

Debemos Hamar la atencidn, que el régimen legal que corresponde a
los valores depositados en el Instituto es un régimen transitorio ya que la
salida fisica de los valores del depésito respectivo hace aplicable el régimen
eeneral ya establecido para los titulos de crédito.

El régimen que hemos denominado de excepeibn, el que mtroduce mo-
dilicaciones a la teoria y al régimen general de los titulos de crédito, es de
caricter sustantivo.

Es objeto de csta exposicidon proponer al auditorio una nueva regula-
cién que complemente al régimen de excepeidn, una reglamentacién que
regule adecuadamente el procedimiento de cancelacién y reposicién de ti-
tulos de crédito cuando estén en depésito en el INDEVAL.

En efecto, cabe la posibilidad de que el INDEVAL pierda la posesion
sobre los titulos de crédito que mantiene en custodia a consecuencia de un
delito, robo; o por un hecho material, extravio; o bien que el ¢ los docu-
mentos se destruyan total o parcialmente.

El régimen general establecide en la Ley General de Titulos y Opera-
ciones de Crédito establece distintos procedimientos atendiendo a la forma
de circulacién de los titulos, y sefiala ademis las dos acciones que pueden
intentarse; reivindicacion o cancelacién y su posterior reposicién o pago.

A continuacion sefialamos brevemente el régimen cstablecido en la Ley
de Titulos.

1. Titulos nominativos, Robo o extravio.

En este caso cabe cualquiera de las acciones sefialadas; digamos algo
de ambas.

1.1. Reivindicacidn

Esta posibilidad es remota, pues supone que el documento robado o ex-
traviado se encuentra en poder de un tercero que se niega a restituirlo. La
posible negativa estaria fundada en que en la adquisicion del titulo no se
incurrid en culpa grave ni se obré de mala fe.

La prueba de tales circunstancias recae en el re:vmdlcante (‘\.rt 43
de la LTOC v 807 del Cédigo le)
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1.2. . Cancelacién de uno o varios titulos

La cancelacién es el resultado de un procedimiento judicial el que,
para efectos de comprensién del problema, sefialaremos en lineas generales.

‘Por este procedimiento se puede solicitar la reposicion del titulo o su
pago (Art. 42 LTQG). '

Si se opta por la reposmlon de el o los titulos y se garantxza la repara-
cién de dafios y perjuicios, se puede solicitar la suspensién del cumplimien-
to de las obligaciones cons1gnadas en el titulo, hasta en tanto se cancela o
se resuelve sobre las oposiciones que: se hagan a su cancelacién,

Si se solicita el pago, basta con la presuncién grave del robo o extra-
vio para que el juez pueda decretar la cancelacién y autorizar el pago,
siempre gue nadie se oponga a la cancelacién dentro de un plazo de 60
dias, contados a partir de la publicacién en el Diario Oficial del extracto del
decreto de cancelacién y, en caso de haberlo solicitado, del decreto de sus-
pensién del cumplimiento; o bien dentro de los 30 dias posteriores al ven-
cimiento del titulo,

La suspensién del procedimiento sdlo la ordenaré el juez cuando asi se
le haya solicitado y siempre que se garantice el pago de dafios y pei—juicios

La Ley sefala igualmente que cuando asi se le solicite al juez, se noti-
ficard a las bolsas de valores sefialadas por el reclamante, a fin de evitar
la transferencia del documento, es decir la not1f1cac1on a las bolsas resulia
de Ia peticion del reclamante.

II. Titulos nominativos. Destruc cién o deterioro grave.

Las perdldas de titulos nominativos ocurridas por destruccién o deterio-
ro grave da derecho a solicitar su cancelacién y su pago o reposicién, con

arreglo al procedimiento previsto para los titulos extraviados o robados {Arw.
65 LTOC). . - N .*

IIT: Titulos al portador:

En esta clase de titulos el legitimo titular sélo tiene derecho a una ac-
cién preventiva para quc el obligado pague el valor del titulo una vez que
la accibén se haya extinguido por prescripcion. Sélo tiene derecho a la re-
posicién del titulo en los casos de destruccién del mismo, y siempre que

hayan quedado elementos materiales suficientes parz identificarlo (Art.
73 a 75 LTOC).

IV. Causas que hacen imposible la aplicacién de los procedimiehtos
* establecidos en la Ley de titulos al caso del INDEVAL.

Dentro de las razones que nos inclinan a proponer un procedimiento es-
pecial’ para la cancelacién y reposmxén de tltulos de . crédito depositados
ante el Instituto, se encuentran las siguientes:
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1. Los procedimientos sefialados en la Ley de ittulos se refieren exclu-
sivamente a los titulos de crédito emitidos individualmente como son la
letra de cambio, el pagaré o el cheque.

2. La Ley es omisa respecto de los titulos de crédito cmitidos en serie
0 en masa v por tanto no contempla los casos de roho, extravio; destruccion
total o deterioro grave -de *“paquetes de acciones” que pueden representar
casi la totalidad del capital social de una empresa, ni los graves dafios que
en el supuesto se ocasionarian al mercado y a la economia en general.

3. La Ley no seiiala procedimientos para evitar la circulacién en Dol
de un titulo adquirido de mala fe, salvo lo dispuesto en la fraccién V del
articulo 45, que sefiala que cuando el reclamante asi lo solicite, se notifi-
que a las bolsas de valores.

4. Los sistemas de publicidad establecidos en la Ley son reducidos e
insuficiente para los titulos de crédito emitidos en seric o en masa, pues
's0lo prevee una publicacién en el Diario Oficial de la Federacién (Art, 45
Frace. 111 LTOC)H.

5. Existe la posibilidad de que una emisién esté colocada entre nume-
rosos tenedores, miles en algunos casos, lo que provocaria la necesidad de
iniciar juicios individuales por cada tenedor.

Por estas razones consideramos conveniente proponer una adicién a la
Ley del Mercade de Valores a fin de incluir en ella un procedimiento ex-
cepcional para la cancelacién y reposicién de titulos de crédito emitidos
en serie o en masa depositados en el INDEVAL, el que serfa aplicable
fambién® en lo conducente, a los titulos respecto de los cuales se realiza
oferta publica en los términos del articulo 3¢, scgundo parrafo de la Ley
del Mcreado de Valores. : ‘

V. Presentacién de una alternativa de solucién para la cancelacién v
-reposicion de titulos de crédito depositados en el INDEVAL,

1. Tftulos nominativos

‘En los supuestos de robo, extravio, destrucc:on total o deterforo grave,
el INDEVAL podra solicitar directamente de las emisoras la cancelacién
y restitucién o el pago, bajo los supuestos que mas. adelante se indican.

1.1. Regquisitos a satisfacer por el INDEVAL en caso de robo o extravio

1. Independientemente de las acciones penales' que procedan, al IN-
DEVAL deberd reconocérsele legitimacién procesal respecto 2 los titulos
de crédito en él depositados, para actuar ante cualquier autoridad admi-
nistrativa o judicial y ante el emisor.

2. En los casos que corresponda, serd juez competente cl del domIClhO
del INDEVAL.
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3. Para soslayar los problemas de instrumentar un procedimiento total-
mente novedoso, podemos referirnos al principio ya establecido en el Art.
66 de la Ley de titulos, el que a la letra dice:

Articulo 66. En los casos de robo, destruccién total, mutilacién y de-
terioro grave de un titulo nominativo no negociable, ¢l que justifique
ser su propietario tendri derecho a exigir que le expidan un duplicado
los suscriptores del documento, sin que se necesite cancelarlo previa-
mente, y de no allanarse a hacerlo alguno de los obligados, el juez fir-
mari por €l conforme al procedimiento prescrito por el Art. 57, siendo
asimismo aplicables los articules 56, 59, 60, 61, 63, parte final, en lo
conducente.

Considerando que los titulos depositados en el Instituto no son objeto
de tranmsacciones fisicas sine a través de abonos en cuenta, podemos afir-
mar que los titulos sélo vuelven a la circulacién una vez endosados por el
Instituto y entregados fisicamente al depositante, quien llena el endoso en
administracién y a su vez entrega los titulos al cliente,

En virtud del endoso en administracién se considerard que incurre en
culpa grave quien adquiera un titulo depositado en el INDEVAL en el
que no esté debidamente requisitado el endoso en administracién (Art. 43
péarrafo tercero de la LTOC).

Con esta interpretacién analégica v precisando en la Ley del Mercado
de Valores el procedimiento con las variantes necesarias, se puede prescindir
en este caso, del procedimiento judicial, el que se sustituiria por un pro-
cedimiento administrativo.

4. El INDEVAL iniciard un procedimiento administrativo de pago o
de cancelacién y reposicidn ante la Comisién Nacional de Valores mediante
Ia presentacién de la prucba respectiva y con la comparecencia del emisor.

5. En estos casos el INDEVAL deberi dar publicidad mediante dos
publicaciones en el Diario Oficial y en uno de los periédicos de mayor
circulacién, La primera se efectuard dentro de las 24 hrs. siguientes a la
fecha en que tuvo conocimiento de hecho, y la segunda publicacién a los
3 dias signientes.

6. Sien el término de 3 dias contados a partir de la fecha de la-Glti-
ma publicacién, no existiere oposicién individual a] procedimiento, la que
en caso de existir se sustanciari judicialmente y en forma individual, la
Comisién Nacional de Valores ordenard a la emisora respectiva el pago
o la suscripcién de valores sobre los que no exista oposicién, en un térmi-
no de 10 dias. En el caso de suscripcidn la emisora deberd requisitar -en el
término estipulado los titulos impresos que el INDEVAL ponga a su dis-
posicién. Al caso seran aplicables las consecuencias establecidas en los ar-
ticulos 67 y 68 de Ia Ley de titulos,
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Se deberd precisar en la reforma legal la obligacién del juez que recibi
cposiciones al’ proced1m1ento estipulado, de notxflcar ala C‘omlslén Nacno-
nal de Valores de tal circunstancia. :

7. Seri por cuenta del INDEVAL el costo de rcposmlon materlal ‘de
los titulos.

Los titulos respectivos deberan’ contener la impresion en la parte- infe-
rior del anverso de in nimero dos que signifique que se trata de un ejem-
palr de los titulos repuestos, los que a partir de su entrega al INDEVAL
sern los (nicos que puedan circular pues los titulos expedidos originalmen-
te, los yobados o extraviados incluidos en Jas listas de publicacién respec-
tivas, quedarian cancelados.

1.2, Requisitos a satisfacer por ¢l INDEVAL en caso de mutzlaczon o
deterioro grave vy destruccidn total

En el caso de mutilacién o deterioro grave, y en virtud de Ja fe publica
con que cuenta el Instituto, puede seguirse un procedimiento administra-
tivo ante la Comisién Nacional de Valores para destruir, ante la presencia
de un representante acreditado del emisor, la totalidad de los titulos dafa-
dos v proceder a su reposicién en. los términos ya descritos.

Tratindose. de destruccién total de los titulos, y supomendo que ésta
se cfectlie en las instalaciones del Instituto, v en uso de la fe piblica de
éste, puede seguirse el procedimiento descrito para el caso de mutilacién
o deterioro grave, suprimiendo, desde luego, el paso de la destruccién.

Este procedimiento seria -igualmente aplicable a los titulos al portador.

Si en el curso de los procedimientos descritos se ha convocado 2 .una
Asamblea, la lista de los titulares v sus tenencias se formulard, por los agen-
tes de valores, legitimando la asistencia de los accionistas listados.

2. Titulos al poriador

En los supuestos de robo o extravio de titulos al portador, debe esta-
blecerse un procedimiento distinto del estipulado en la Ley cambiaria ya
que por la naturaleza e importancia de las operaciones no puede esperarse
el término de prescripcién, que por otra parte, en algunos casos, como por
ejemplo el de las acciones entregadas por capitalizacién de reservas, nunca
corre.

2.1, Requisitos a satisfacer por el INDEVAL en caso de robo o extravio

1. Independientemente de las acciones penales que procedan, al IN-
DEVAL deberid reconocérsele legitimacién procesal respecto de los titulos
de crédito en él depositades, para actuar judicialmente y ante cualquier
autoridad ¢ emisor.

2. Serd juez competente el del domicilio del INDEVAL.
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3. El INDEVAL deber4 publicar los avisos respectivos en el Diario Ofi-
cial de la Federacidn y cn une o varios periédicos de los de mayor circu-
lacién, dentro de las 24 hrs. siguientes a la fecha en que se detectd el robo
o extravio.

4. Se considera que incurre en culpa grave el adqu:rente de tltulos so-
bre los cuales se hizo publicidad de su robo o extravio.

-5 El procednmento de cancelacién y de reposicién o pago deberé se-
guirse por la via administrativa ante la Comisién Nacional de Valores, en
los términos descritos para los titulos nominativos.

6. Para no esperar el término de prescripcién se insertarfa en articulo
expreso que una vez efectuadas las publicaciones se iniciaria el procedi-
miento administrativo.

Cualquier adguirente que no se oponga judicialmente dentro.del plazo
de seis dias contados a partir de la fecha de la ult1ma pubhcacu‘m caduca
su deérecho a oponerse posteriormente.

En caso de que algin tenedor iniciare iin procedmuento _]udu:lal para
reclamar su tenencia de buena fe, debe prestar garantia por los posibles
dafios y perjuicios'que pudieran causarse. El procedimuiento judicial se segui-
ra exclusivamente respecto’ de los titulos. objeto de la- reclamamén, decla-
rrdose el pago o la canceldtién v reposicién de los titulos restantes; -

‘Por ltimo- se sugiere gue en todos los casos ‘de robo o extravio la Co-
misién Nacional de Valores notifique de’ tal circunstancia a la Bolsa Me-
xicana de Valores, ]a que en un plazo ‘méximo de 24 hrs. deberd comunicar
de tal notlflca(:lén a sus somos, a fin'de ev:tar Ia transferencna de los ti-
tudos:.

En’ ¢aso de mcumplimlento por parte de la Bolsa se estard a lo: pre-
visto por la Ley del Mercado de Valores. -

La anterior proposicién debe tomarse como un csfuerzo por encontrar
una posible solucién a un problema que si bien es latente, cabe la posibili~
dad de que se presente, provocando enormes danos al merca.do y.a los in-
teresados( en ¢l mismo.

Agradeceremos a los partncnpantes de este. foro, nos pmponga.n solucxo-
nes legales mds depuradas que la anterior, o b:en, nos mdiquen los mat:ces
due ennquezcan la’ solucién, general propuesta.
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