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EL ENDOSQO EN ADMINISTRACION

Por la licenciada E. Arcelia QuINTANA ADRIANO,

Profesora de la Facultad de Dereche de la UNAM.

Para alcanzar el objetive propuesto en este ensayo, no se consideréd ne-
cesario hacer referencia a los aspectos doctrinarios que existen en torno
tanto al tema, como a la terminologia utilizada, sino que se parte de los
conceptos de los conceptos determinados en la Ley Positiva Mexicana y se
utilizan los vocablos “titulos” o *“‘valores” siguiendo la Ley General de Ti-
tulos y Operaciones de Crédito v a la Ley del Mercado de Valores.

La Ley del Mercado de Valores al crear el Instituto de Depdsito de
Valores {INDEVAL), confiere a este organismo una serie de facultades
para facilitar el cumplimiento de su objeto, el cual consiste en la guarda,
administracién, compensacién, hquidacién y transferencia de valores, ma-
teria de oferta piblica y que se encuentren inscritos en la seccién de valo-
res del Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

Dentro de estas atribuciones destaca la figura del endoso en adminis-
tracidn como medio para justificar la tenencia de los valores y poder lle-
var a cabo sus atribuciones, endoso este que no se encuentra regulado den-
tro de la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito (1932}, que es la Ley
que viene rigiendo en esta materia y que s6lo se refiere al endoso en pro-
piedad, en garantia y en procuracién.

De aqui surgi6 la inquietud de precisar si el endoso en administracion
a que se refiere el mercado de valores en un endoso que pueda encuadrarse
dentro del endoso en procuracidén, o distinto que imprime aspectos dife-
renites tanto a los titulos-valores en su forma de circular, como a las obli-
gaciones que la Ley General de Sociedades Mercantiles impone a las em-
prcsas.

De este modo, para poder hablar del endoso, figura que segin la ex-
posicién de motivos de la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito nacid
para asegurar las mayores posibilidades de circulacién; debemos precisar
previamente qué es lo que entendemos como titulo de crédito. Al efecto,
la ley respectiva nos dice que son “los documentos necesarios para ejercitar
el derecho literal que en ellos se consigna”, para ejercer los derechos incor-
porados basta tener el titulo y aparecer como beneficiario del mismo a tra-
vés de una serie no interrumpida de endosos.
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La ley hace referencia desde el punto de vista de la forma de su circu-
lacién, a titulos nominativos, a la orden y al portador. Por ser materia de
este trabajo s6lo se hard referencia a los titulos nominativos que para ser
transmitidos o susceptibles de circular, necesitan del endoso del titular vy el
reconocimiento del obligade en el titulo a través del regisiro que al efecio
lleva, para que pueda ser exigible el derecho principal y accesorio en él
consignado.

Asi, podemos decir que son titulos nominativos “los expedidos a favor
de una persona cuyo nombre se consigna en el texto mismo del documen-
to”. Esta clase de titulos seran transmisibles “por endoso y entrega” del
mismo y por prevenirlo asi la ley que los rige. En el caso de las sociedades
anénimas, el titulo debe ser inscrito ademés, en el registro del emisor para
que esté obligado a reconocer como legitimo tenedor al que figure como
tal en el documento y en el registro.

De la definicién legal de los titulos de crédito, se deducen los elemen-
tos de incorporacién, legitimacifn, literalidad vy autonomfa, aspectos que
son necesarios para entender el endoso y que han sido analizados ampla-
mente por la doctrina.

El “endoso es una institucién propia, creada por los usos”. Para que
exista esta figura juridica y cumpla con su funcién de facilitar la circula-
cién de los titulos de crédito, debe reunir Ios requisitos esenciales como son
la firma del endosante y constar en el titulo relativo o en hoja adherida al
mismo, ademds de los requisitos no esenciales como son, el nombre del en-
dosatario, clase de endoso, lugar y fecha donde se realice.

La Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito como ya adelan-
tamos, regula los endosos en propiedad, en garantia y en procuracién.

Con el endoso en propiedad se transfiere la propiedad del titulo ¢ to-
dos los derechos a él inherentes otorgindole al nuevo tenedor plena legiti-
midad respecto al documento.

El endoso en garantia es aquel en el que se incluye clausula expresa
“en garantia”, “en prenda™ u otra equivalente, que atribuye al endosata-
rio todos los derechos y obligaciones de un acreedor prendario del titulo
endosado y los derechos a él inherentes, comprendiendo las facultades que
confiere el endoso en procuracién, Es la garantia de un derecho real de
prenda sobre cosa mercantil.

El endoso en procuracidn es aquel que no transfiere la propiedad, pero
confiere al endosataric los derechos y obligaciones de un mandatario para
cobrar el titulo judicial o extrajudicialmente y para endosarlo en procu-
racién.

Se ha criticado €] articulo 35 de la Ley General de Titulos y Operacio-
nes de Crédito en el sentido de ser redundante, Cabe mencionar que el ar-
ticulo 404 del proyecto de Cddigo de Comercio de 1981, actualmente en
la Cimara de Diputados, goza de mejor técnica juridica en su redaccibn.
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El endoso en procuracién tiene la naturaleza del mandato con repre-
sentacién, por remisién que hace la legislacién mercantil a la civil por fal-
ta de regulacién en la primera, pero no termina por la muerte o incapaci-
dad del endosante. Los obligades podrin cponerle al endosatario en pro-
curacién, todas las excepciones de caricter personal que tuvieren contra el
endosante.

Para determinar el alcance juridico del endoso en administracién a que
se refiere la Ley del Mercado de Valores, considero necesario hacer refe-
rencia en apretada sintesis, a algunos aspectos que pueden ayudar dentro
de la mecanica operacional del Instituto para el Depédsito de Valores (IN-
DEVAL).

El instituto estd autorizado por la ley respectiva para recibir de agentes
de valores personas morales, de instituciones de crédito, de seguros y fian-
zas, vy de sociedades de inversiém, titulos o documentos, debiendo abrir
cuentas individualizadas a favor de los depositantes en donde registraran
los movimientos contables necesarios para controlar los depdsitos, retiros,
transferencias, y asi como la informacién diaria que le proporciona la bol-
sa mexicana de valores de las operaciones realizadas en las jornadas de re-
mate que se alimentan a través de formularios o fichas que ha creado el
INDEVAL, auxiliAndose ademaés, de relaciones, microfilmaciones y archi-
vOs maestros.

En el caso de titulos nominativos, deberin ser endosados en administra-
cion al instituto.

A través de este endoso en administracién el INDEVAL justifica la te-
nencia de los valores y el ejercicio de las atribuciones que la ley confiere
como es administrar los titulos depositados haciendo *‘efectivos los derechos
patrimoniales como son ¢l cobro de amortizaciones, dividendos en efectivo
o en acciones, intereses, etc., sin que pueda ejercitar otros derechos y sin
que se constituya” en su favor ningin derecho distinto a los expresamente
consignados en el mismo.

Corresponde a los agentes de valores la responsabilidad de verificar la
autenticidad e integridad de los valores que negocie, que esté registrado el
filtimo titular en el libro del emisor si son nominativos, que los endosos ten-
gan continuidad v se cercioren de la autenticidad del tltime de éstos.

Los titulos para poder ser depositados deben tener cstampado el endo-
so en administracién, con el cual se le transfiere al instituto la fitularidad
de los valores.

Los depésitos que constituye el intermediario o agente de valores, en el
instituto, como ya se menciond, éste acredita el monto de la entrega en una
cuenta gue abre a nombre del depositante, desconociendo el nombre, -do-
micilio y la nacionalidad del titular. Los titulos depositados en el INDE-
VAL, mientras estin ahi, quedan sujetos al proceso posterior de las tran-
sacciones efectuadas en cl remate diario, como es el de compensar en las
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cuentas corrientes de valores que les lleva el instituto a las Casas de Bolsa,
o en su caso liquidarlas, entregandoles los comprobantes, formularios o fi-
chas correspondientes a esos movimientos o los cheques respectivos de log
saldos a su favor.

Con este procedimiento de giro o transferencia de cuenta a cuenta, me-
diante asientos contables en los registros del instituto, no se hace necesaria
la tradicién fisica y el desplazamiento de los titulos y tratindose de valo-
res nominativos, tampoco se requiere el endoso,

En cuanto al registro de las transmisiones de dichos valores en los libros
correspondientes, la Sociedad Anénima, en virtud del endoso en adminis-
tracién se ve suplida por el instituto quien le informar4d a quien debe con-
siderar como duefio de las acciones nominativas a través de las constancias
ne negociables que expedirdn, las cuales serin completadas con el listado,
de titulares de dichos valores, que formulen los depositantes.

Aun cuando la Ley del Mercado de Valores en su articulo 57.V, dis-
pone que a solicitud de las sociedades emisoras el instituto podra llevar los
libros de registro de acciones nominativas y realizar las inscripciones a que
se refiere la Ley General de Sociedades Mercantiles en su articulo 128 y
129, la costumbre ha determinade que en €l Contrato de Depésito y Admi-
nistracién de Valores que celebran el instituto y la sociedad dejan contem-
plado como obligacién del primero el proporcionar las constancias a que
se refiere la Ley del Mercado de Valores en su articulo 78-1 y que deter-
mina la titularidad de los valores y acreditan el derecho de asistencia a las
asambleas.

Es interesante hacer notar que la Ley de Mercado de Valores en su ar-
ticulo 78-1 parrafo 2°¢ sefiala que “en el periodo comprendido desde la fe-
cha en que se expiden las constancias, ... hasta el dia habil siguiente de
celebrada la asamblea respectiva”, los depositantes no pueden retirar del
instituto los valores que aquéllas amparen. Con esta disposicién el instituto
a través del congelamiento de acciones, certifica y garantiza la titularidad
de los valores que acrediten el derecho de asistencia a la asamblea. Pode-
mos compararlo a la certificacién de una institucidn de crédito en un che-
que, en el que declara que existen en su poder fondos bastantes para pa-
garlo, desde luego dejando de lado los aspectos farragosos del articulo 199
de la Ley General de Titulos y Operacicnes de Crédito.

“Cuando los valores nominativos dejan de estar depositados en el ins-
titute cesardn los efectos del endoso en administracién, debiendo el insti-
tuto endosarlos sin su responsabilidad al depositante que solicité su devo-
lucién, quien estard obligado a completar dichos endosos con el nombre
del titular el mismo dia que le sean entregados, quedando dichos valores
sujetos al régimen general establecido en las leyes mercantiles y demis que
le sean aplicables.

Con lo analizado hasta aqui, podemos determinar que hasta antes de
que los titulos o valores sean depositados en el INDEVAIL, éstos se en-



ENDOSO EN ADMINISTRACION 847

cuentran bajo el imperio o régimen general de la Ley General de Titulos
v operaciones de Crédito y la Ley General de Sociedades Mercantiles en
cuanto hace a las normas relativas al endoso como cldusula accesoria ¢ in-
separable de] titulo y a la serie no interrumpida de ellos, para que su cir-
culacién cambiaria sea plena: asi como a la inscripcién en el registro de
la soctedad emisora para que sea reconocido como legitimo tenedor del
titulo.

En el momento en que sc asienta el endoso en administracién y se en-
trega para su guarda al INDEVAL, los titulos entran al imperio o régimen
especial de las normas de la Ley del Mercado de Valores, sustrayéndose
a las normas generales, por lo que no podemos encuadrarlo dentro del en-
doso en procuracién.

De hecho durante el tiempo que el titulo permanece depositado en el
INDEVAL, por el régimen especial que lo rige, no se inscribe en €, ningln
endoso, no importando que en las distintas jornadas bursitiles en las que
participe cambie sucesivamente a distintos clientes, sustituyéndose el en-
doso tradicional, por el traspaso y los registros de cuenta a cuenta, del clien-
te traspasante y del beneficiario. Movimientos éstos que se respaldan con
las papeletas o formularios del INDEVAL, siendo notificados los interesa-
dos con copia de las mismas, sin que exista tampoco, el desplazamiento ma-
terial de los valores.

Por lo hasta aqui expuesto se puede intentar definir el endoso en ad-
ministracion diciendo:

El endoso en administracién es aquel que transfiere la titularidad de los
valores al endosatario quien se obliga a su guarda, custodia y conservacién,
quedando facultado al ejercicio de los derechos patrimoniales que deriven
de los mistnos para entregarlos al endosante, debiendo restituirle ademis
cuando lo solicite, los titulos que ie fueron entregados u ofros tantos del
mismo valor nominal, especic y clase. No podrin oponerse al endosatario
en administracién las excepciones personales que €] obligade habria podido
oponer a los tenedores anteriores,

De la definicién anterior podemos derivar los elementos personales del
endoso en administracién: el endosante, que serd el que tenga caricter de
intermediario en el Mercado de Valeres y en endosatario, que es el Instituto
para el Depédsito de Valores (INDEVAL), organismo con personalidad
jurfdica y patrimonic propios.

Los elementos formales son: los esenciales: debe constar en el titulo
mismo o en hoja adherida a él, 1a cldusula “depositado para administra-
ci6n”, o “depositado en administracién” u otra equivalente v el nombre y
firma del endosante.

Los no esenciales son: nombre del endosatario y Jugar y fecha del en-
doso.
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Para confirmar que el endoso en administracién no se puede equiparar
al endoso en procuracién se pueden precisar los siguientes aspectos:

1. En el endoso en procuracién existe la entrega del titulo, pero no se
transfiere la propiedad.

En el endoso en administracién existe la entrega del titulo y se trans-
fiere la titularidad.

2. En el endoso en procuracién, se establece la relacién juridica entre
el tenedor legitimo del titulo o endosante y el endosatario en base a un
mandato con representacién.

En el endoso en administracién se establece la relacién juridica entre
¢l endosante, agente de valores, quien no es el propietario del titulo y en
endosatario, INDEVAL.

3. Debido a la naturaleza del endoso en procuracién, el endosatario
rinde cuentas a su endosante mandante de su encargo, pudiendo surgir res-
ponsabilidad por la inejecucién de ciertos actos.

En el endoso en administracién el endosatario-depositario, ejercita los
derechos patrimoniales del titular, rindiéndole cuentas al depositante-endo-
sante. Queda eximido de cualquier responsabilidad por la inejecucién de
los actos de administracién si el endosante no prevé lo necesario.

4. En virtud de Ia representacién, los obligados podrin oponerle al en-
dosatario, las excepciones de caricter personal que tuvieran contra’ el en-
dosante, en el endoso en procuracién.

En tanto que en el endoso en administracién, los obligados no pueden
oponerle las excepciones de cardcter personal que pudieran oponer al en-
dosante.

CONCLUSIONES:

Primera. En el endoso en propiedad, garantia v en procuracién se ri-
gen por leyes de caracter general. _

Segunda. El endoso en administracién, siendo distinto del endoso en
procuracién, se rige por una ley de caricter especial.

Tercera, Se interrumpe la circulacién cambiaria material de los titulos.

Cuarta. La circulacién virtual juridica de los titulos continfia, desapa-
reciendo la cadena de endosos no interrumpidos, como cliusula accesoria
e inseparable del titulo, mientras permanece en depésito en el INDEVAL.

Quinta. El INDEVAL se sustituye en la obligacién de la sociedad emi-
sora, llevando el registro de los titulos nominativos, desapareciendo el libro
al que se refiere }a Ley General de Sociedades Mercantiles en sus articu-
los 128 y 129. '

Sexta. Para hacer valer los derechos patrimoniales, bastan las certifica-
ciones de! INDEVAL, desapareciendo la exhibicién de acciones y cupones,



	image000.bmp
	image001.bmp
	image002.bmp
	image003.bmp
	image004.bmp
	image005.bmp
	image006.bmp
	image007.bmp
	image008.bmp
	image009.bmp
	image010.bmp
	image011.bmp
	image012.bmp
	image013.bmp
	image014.bmp
	image015.bmp
	image016.bmp
	image017.bmp
	image018.bmp
	image019.bmp
	image020.bmp
	image021.bmp
	image022.bmp
	image023.bmp
	image024.bmp
	image025.bmp
	image026.bmp
	image027.bmp
	image028.bmp
	image029.bmp
	image030.bmp
	image031.bmp
	image032.bmp
	image033.bmp
	image034.bmp
	image035.bmp
	image036.bmp
	image037.bmp
	image038.bmp
	image039.bmp
	image040.bmp
	image041.bmp
	image042.bmp
	image043.bmp
	image044.bmp
	image045.bmp
	image046.bmp
	image047.bmp
	image048.bmp
	image049.bmp
	image050.bmp
	image051.bmp
	image052.bmp
	image053.bmp
	image054.bmp
	image055.bmp
	image056.bmp
	image057.bmp
	image058.bmp
	image059.bmp
	image060.bmp
	image061.bmp
	image062.bmp
	image063.bmp
	image064.bmp
	image065.bmp
	image066.bmp
	image067.bmp
	image068.bmp
	image069.bmp
	image070.bmp
	image071.bmp
	image072.bmp
	image073.bmp
	image074.bmp
	image075.bmp
	image076.bmp
	image077.bmp
	image078.bmp
	image079.bmp
	image080.bmp
	image081.bmp
	image082.bmp
	image083.bmp
	image084.bmp
	image085.bmp
	image086.bmp
	image087.bmp
	image088.bmp
	image089.bmp
	image090.bmp
	image091.bmp
	image092.bmp
	image093.bmp
	image094.bmp
	image095.bmp
	image096.bmp
	image097.bmp
	image098.bmp
	image099.bmp
	image100.bmp
	image101.bmp
	image102.bmp
	image103.bmp
	image104.bmp
	image105.bmp
	image106.bmp
	image107.bmp
	image108.bmp
	image109.bmp
	image110.bmp
	image111.bmp
	image112.bmp
	image113.bmp
	image114.bmp
	image115.bmp
	image116.bmp
	image117.bmp
	image118.bmp
	image119.bmp
	image120.bmp
	image121.bmp
	image122.bmp
	image123.bmp
	image124.bmp
	image125.bmp
	image126.bmp
	image127.bmp
	image128.bmp
	image129.bmp
	image130.bmp
	image131.bmp
	image132.bmp
	image133.bmp
	image134.bmp
	image135.bmp
	image136.bmp
	image137.bmp
	image138.bmp
	image139.bmp
	image140.bmp
	image141.bmp
	image142.bmp
	image143.bmp
	image144.bmp
	image145.bmp
	image146.bmp
	image147.bmp
	image148.bmp
	image149.bmp
	image150.bmp
	image151.bmp
	image152.bmp
	image153.bmp
	image154.bmp
	image155.bmp
	image156.bmp
	image157.bmp
	image158.bmp
	image159.bmp
	image160.bmp
	image161.bmp
	image162.bmp
	image163.bmp
	image164.bmp
	image165.bmp
	image166.bmp
	image167.bmp
	image168.bmp
	image169.bmp
	image170.bmp
	image171.bmp
	image172.bmp
	image173.bmp
	image174.bmp
	image175.bmp
	image176.bmp
	image177.bmp
	image178.bmp
	image179.bmp
	image180.bmp
	image181.bmp
	image182.bmp
	image183.bmp
	image184.bmp
	image185.bmp
	image186.bmp
	image187.bmp
	image188.bmp
	image189.bmp
	image190.bmp
	image191.bmp
	image192.bmp
	image193.bmp
	image194.bmp
	image195.bmp
	image196.bmp
	image197.bmp
	image198.bmp
	image199.bmp
	image200.bmp
	image201.bmp
	image202.bmp
	image203.bmp
	image204.bmp
	image205.bmp
	image206.bmp
	image207.bmp
	image208.bmp
	image209.bmp
	image210.bmp
	image211.bmp
	image212.bmp
	image213.bmp
	image214.bmp
	image215.bmp
	image216.bmp
	image217.bmp
	image218.bmp
	image219.bmp
	image220.bmp
	image221.bmp
	image222.bmp
	image223.bmp
	image224.bmp
	image225.bmp
	image226.bmp
	image227.bmp
	image228.bmp
	image229.bmp
	image230.bmp
	image231.bmp
	image232.bmp
	image233.bmp
	image234.bmp
	image235.bmp
	image236.bmp
	image237.bmp
	image238.bmp
	image239.bmp
	image240.bmp
	image241.bmp
	image242.bmp
	image243.bmp
	image244.bmp
	image245.bmp
	image246.bmp
	image247.bmp
	image248.bmp
	image249.bmp
	image250.bmp
	image251.bmp
	image252.bmp
	image253.bmp
	image254.bmp
	image255.bmp
	image256.bmp
	image257.bmp
	image258.bmp
	image259.bmp
	image260.bmp
	image261.bmp
	image262.bmp
	image263.bmp
	image264.bmp
	image265.bmp
	image266.bmp
	image267.bmp
	image268.bmp
	image269.bmp
	image270.bmp
	image271.bmp



