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I. - EL CERTIFICADO 

. ; ' -
La palabrci".certifica-do ·significa. documento en que se certifica algo, 

dar algo po~_. c-i~·~t:~:.::_·:~~:se·~~-~ci:rl~~ hacer cierta una cosa por. medio. de. un 
_·,·' : .<. -·--.,-·~ instrumento. iniblico:> (1 >.:'' · ·-,': .· 

-.-.-.·-"-'. 

De lo ant·e·~i·~-;~ ff:P~d~'n:f~6-s· ··de-ci·r- q~e:·_e~-'..:~er~if~ca.~~ e·_s_: u1{ dÓ_~:u-~ento 

que hace ciert?•.·;f:~~E~~\J~~~;p;,*~~~·~.~·~~!,~.,y~f:~Ti~f~··\l•~gj~~\·•·'se' 
prueba que algo,·:~~U-~¿p.e_~ho~·-~<u'.!la.»:ci~.cuns_tan~ia~·< e_a-:. cíe rto .. ·:·~·::De:·~ ate ~Od_o, 

podemos a'cr~~;it~,~.~~:.;,Tutf ·Tu1,~~c;~~c
1

t~~~1~,~~::~ih~~;r.I~r'.:f:~.:,;2~~Ei,·· .,: .. ••.••·, . _ 
En el aspec_t_o·.1_egal;;.--:st;:>lernc>s;:ac:r~CJ.?-.ta_r.~que· .. un~~;casa>~es_:.nuestra--.·por 

::::.:::1&~~Jf ~~l\lf ífili!~ll~Ii~~¡~~(:·.~.::-
De,~t ~~~-~o m:-~~b~ · ·so1icitarn.C»s ;:al~Dire-ctor: de1 Registro·:Público de 

::::~=~~:~::::: ~~~~ll~~;l~:~::~:~1;::~r7~--
casa:gous~1:~:tt:::::::sn::~e§l~~Ji~~~~~rl~ºz¿.:2i!tf?.i&~~tr~:tt::::~-

_; .~-.,, ·.-~;~:i.2?~·:;;:<.:;~:=.<_/-~;·_::<_:- -:. e ~·:.: i-'· . . S·~:-~ :<'', _. quisito determinado como el'SérviciocMi}itar:~acional:::y;¡>or lo mismo, 
todo documento público ~~e·~~t=~'.;~i;2-~'.f~-~~~édi-~~i:.;_~,~~2~i'.;~i{~i~a~:. - . 

En nuestro medi~j\l,i~~i~~ 'i:.;,:nemos. mu6ha.;~ 51a:;,.;,,;;·d~'~6ertiíicados 
(1) Diccionario enciclopédico Sa1vat. To~o ~. Salv3.t Editores. 1971 



como lo son el certificado de depósito, que es ~n c:Iocumento públi~o que 

hace cierto Un hecho··~·~ '-qu.~--_entreg~~os<~~:~bi~ri~d·~·t~~~iD~d~ a un alma-

cen.., 
... ;-_' 

para que é~te .. 1~_,.'gu~·r,~-~,~~~Y>~o ;·~:?.~-~-,~ .. ~:t~~-·-· . -.2:;:~>~ <:::~~,: 
Tenemos tambié~~'~i~~:,i~~~:~.t~:~~;;,;~,~~'.~;~:~!:~~~~~;~,~~:r,i~. que hace 

ciei:to el ~echo de ·que-:una·:·porCióri",~déterniiria."d.a~;de':.tierra,·: ~o_es -~n.·ejido 
- ":_':''. ,.,·. '-~.~~-~:···: 1 _¡~\;~_--:-:·~:~1i~t,:T;~:7.'.~.;: :~~f{·:f~t~~~·t~4:~:~:-~~~]t~~ .. f~~~~~:~)~ - ·_-:\'.·'.::::. . . 

y por lo tanto,. es ·un. bien de·;rprOpiedadS-paZ.tiCula '· >,.,,_.,;· ;\·'~ , , 

- · -;:. _:_. ·-.,'.~~-:---:: t:N~· .. <1~~ .. '.-.. :~fú;~t¡;~\~~~~~ r~J~-~·:;~~i~b~~~:~~~~p:t?~;t0:.~~i~r~':: 7-t~ :. : -. :_ ·.·:. ::.: :_: . ·,. , 
Y así"., podríarn.Os enu.rii'erar :rriuCha·s·::cla.~ses;·de(certificados·.,. per·o . 

·. . _ . .-. --~- .. -. · .' · ·~ ·~<· .:!~ ~-:~;~~f ~·;,;:/~f,~r: }t:i:¡. ~'J~;:~,~:·s-:~~~~E-2~.:~:J.;t:.~·~:~~-(~/~?~:~·, '.:~ . : ·¡: .:~. • ·0. ~ · 
como los que nos interesan s~n'·l?~;_cer~=-:.cados\de_.·participac1on. pasa-

mos a continuación a estudia:r s~~·~~-~·~~·c·~-~~;~-~~:~~~~-:·~~-~~~-~~ic~s. 

z. 



3. 

II. - EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION 

El .artí~ulo~~s'.a. de la·L.,yGener~l de Títu~os y Operaciones de.Cré-
. . . 

dita .. define a:· 10S ·~e.riifi·~~d~·~.:d~·~pa~ti"c:;i~·cióll. ,como-!'.'·. títuloa.de __ ,cré-
- ·, ;< ,.<·~·;~t :·.(·~'.~.~· ~,-:::~·" _,·:'.(';>- ::.·:~:-,;: ~.. .. .-

dita que re¡;>re~ent~=·••.'/~~.~t~:J;:0 ;;;:iL:~ii)J~;;:,;,·,· .; I:x •. , . '. . 
a) El de re cho· a: una .• pa:t".te;:ahcuota. dé:; los •:F:RUT OS• O RENDIMIENTOS 

. ·>." ': :-~;, :··:." ;-:~t:.rA<~~r~?~~;,fl'.:i2~~~~~i::,~1f }~>~,,;~1t*N{{t·{;~>~}:f::~c~~2r~~ .. fJ~~i\~:~~:s~~~~~~~:\·~·~\ ~:~~<,,: .·: ._ .: ·:, . . 
DE LOS .VALOREs::snER.ECHos;oC;BIENEs:nE:cuAi..QUIER.CLA-

' : . -·_:~.::·>/ r;~:~f~~~:::~~~:~~~~~.~;~~Gf!}fit~~'.¡&i~~;~.~;;~~~04'.~}~~~~<-~J~~~s-~~~f\~~:;(~~~~:~-'; ;_-~'.X.:;.~ --·:, ~- · .. ~-. - . . . · 
.sE que tengcL(~n:fi_~eic~~i'S_~--~r:-revo'cabl~ par·a.:.e·s~e'. prOpósitO. la 

b) :;:~:I~f f f i{'f~lil\!f:::.:~ºwEDAD 0 

d O bien:e}'d_e·reche>_La:runa-;'par.te;:alicuota_'d_el'.PR.ODUCTO NETO QUE 
.. ~: · ::- .;·. :-::~~<; }E;;~.·<-~I~ff,~:~1.~3;~~i.~:;\J~~:~~~;:;r;§{)~¡~.;;:.~~~~¡,,:_ :1;,~y~~t:·:{i-~:.:, ··:-. ;·: '· -.> :: : .. _ .. ., ·. . . . . ·- -. ·- .. . 

RESULTE:'DE'-'LAC.:VENTA'«olecdicli6.s'i.'biene·s;. derechos o •ralores.·"" 
_; _ _., :.:~~-:·}:'.·"~~ >:::·.)~~,7~;{t~:··};y:~~~1?;tJ:~~$:~;#.~¡;~):)~ti;: :D~:fi~:~~~:.},-.. ~~ · ~-:~:~ :. :.-. --~: .. : . - · ." · · - -.-

oe l~ arl;t~_r10~. · .. ·e~c-ontra~·os:<v~r.i:.0:s;.,~len:ientC?' .. ª que _nOs pueden ·ser. 

utile s pa;a · ~U\J~~f~~~~~)'~~f~Í~'f ;~~;fi~fÍ~~'f~.r:~i'i~c~~~~ d~ p~rti;;i~~;;i6~. 

.~. ·• :z~:¡~~~~t~t~!t~~Ji~\~~~\1i~t:·~i·J~¡i~·'r'~°'--
2o.· -. Sori' titulas. representativos•·dec·UNA·;;PARTE:'.DE 'UN:.·TODO., 

=«:~::E:~~~~~¡l~liiilí*l~~if i~ta:~:: 
ca. es -repre!iézi~atiVo~.'~~--\·una::-"cori~~tr~~~fia·~de··d~-r-~~~~~ c:ife'u·~~·~ª ~sOb.re 

un bien .. d.;;te~rrí~~·~d_~i.r> ~~-.ª ~Sf:~·i·d.~~-:~·~s;-.~·~:~"~ ,~·ensar ·qu·~ ... -.~~·.~erie'de 
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personas (tantas· como certificados de parti~~pación hubiere). pueden 

tener un derecho sobre .una .. mism~: coSa: ·~ T,ierien el de.re cho de par-

ticipar sobre los frutos o· reridi~iéD.t.~S d~ U:n mismo bien .. 
-, ' ::~ ;: ;;-' ·.· 

Así pues. ya tenemo_s_ -~~~s.~;~··i~~tr:t~~~~-~~~>--' · 

::::~ ::::::::;~{ir~~~f r: .· ·. 
Tenemos una caracter1st1ca.: .. de·.los!certif1cados de ;-~-:C:~i.c~pacióll. 

- ·'.·~-~~~g~~~:-~~z~.\~jj¿I,};:~t~;>:~:~é('·:~ .. J 1~:-.·: ..... _ _ : . _ _, _, •• __ _ 

Todos los certifica.dos. tienen un_ .... :rn.fsmo valor;·<· representan· U.na parte 

::a;:a::n:::::1~~~~t~~~~~f ~~t~12~~=~;:;;:u±:s~~~::i~~~.~cterísti-
Si d~d.~;.pif i~1~;~~~sr,~}6~~-,;~~~;~~~~~f¡~,i~]:~~~,s~St~~~~~ .r: .. ~ºn diez 

certificados~ .. c~.~~~}~~~~~~;~'.~~:·--~:~~~~.%~~.:~~3:~~ .. ~~.~-·~, ~.~~.\~~:..cima p~rte .de esos 

frutos o renciu:ni;.rit~s;\a:i\iri~;"d~~~:~p;>.r~.;; cl4~~;~~'~b.~_de propiedad . 
o a una décima ·p~~·~~::·c:I~-~~~~:.~¡~;á~~··'.~'~i~ -~~~~ ~~-·s·:i~~·\:«ie 1.éi venta de 1.os 

.·~; de 2~~~~~~~r~:}{~._ ~.;~; _T¡,, • , -·-~.~;~ - ·, ~./'· ,_ ;;. :·:~ ,:_.~-:\· > ··-· . .-
-oiene s,. va.lores o :::~-:;-:~~:.;:::~., .. _;::..::~ :. ··.:.::,, ._:··· 

Existe una for~·~;,d.~F~i'f~á~l~:;~;i ~~~g~iieZ:i;;. que podri'amos di-
ferenciar de la. c·o-.PJ;.bi~i;;a_~a_:,·6'~iri~·ri,.:-t;_:~n"rlrtud de lo siguiente : 

- :: \> e;:.:;::1,f:·~>,~~-;);~::~~1-~~:~J!~:\;;;~I~-}:~-~:0:-:::'·:;~'> : t·~ 
En la. co-pr:opieda.d·:-:COMúi:i:;·eSt~'t!lecid.a' y regida por los artículos 

._ .~;:: ·~ _"::~v::.:~~:~¡Ji·;·:-~!~~;2): -~~~ .. ; .. · .... _. -. 
938 a 979 del Cc?di~~·:·~~.~;~~~;~~~nte,. se establece que 

11
ha.y ca-propie-

dad cuando una ~~s~:j:~-~~ ~~,;~~ho pertenecen pro-indiviso a varias 
personas" (art .. 938) .. ' 

4. 



El artícU:lo.9~1º nos _dice 11 si el dominio no es divisible, o la. cosa. 

n.o admite- c6m"od~.-_d.i~i.'~i6ii./:-:,Y., los:."pa~tí'~Í.pe~,·no· se c~nvienen.e:D. ·que - - ,- . . '. -· ' . . -' ., . . .. ~ - . - ' -

sea adjudicada~ '.~1~~7
1

,Z·e¡:~}i~j1·;~;~··oE#frt~f'~ra·~ia ;e:~;,' ~. a la re-
partición de ·s'u ·precio:;·en.tre~1·a·s:_intereSadÓs~1 :·,t·;_'-:": ':'.~_ ... 

· ·~:~::~:~::;J:·/i~~:~-;:~fi·f\::~&~;~;::~s~~~? .. ~t:'.t'· "···:~=~~-1~:·,~'· ~:-~·;:··· ~- --l~- · ·:~ -:-._· 

De estos dos artí'culoS:POdemos 1.,,_dedu-cir~ que.': entl:-e7_el certifica-

-; __ : ··"/~'-:.;{:;.E ::-J :AN~~li~t;;7~;:~~i~~~-~::V:S-:i)~·~;.:;~):~·> :~'.~~:;(\.f;~~~;f.~~i.1?~-~>:¿:::;·::::: .... :,.:-::~°'.-::~-~~:-.- .; ;~-: ·0 ... :: ~ _ , 

do de pa.rticipacion .y .la~0 c'o;?rOPiedad;~:,,·e::ici.s·te·-tU.na.7a.ife·r_encia': es.encia1: 
-- -~t_:~-~i~;_:·lr\1>r~?$;~:;~~~rnL~~~x;:¡~fü~~~:~:~i~-~?:~4~V~~!~;:~)_f ~~;.~'.;:,~c~::::·r:'~r .. ,·· '-~~ /'/ _'. : :_, · ,_ · 

pues mientra.a que ~~- la.·.,_'copr:opieda:d"'se'~bu.Sica:~.la>forma. de.· DIVI.DIR 

: .. -~ .~.::; .;:~~~;j~~~~~~~?t'~~.;J)P~j~~,:~~ff~~i{'.;~tf;~l;!_~~.~-~-$J\},~1~t::;r,:· :~fjL~ ~;t:f \.'_._ . . . . . , . _ .·. _-
e 1 bien y en caso. de ·quE:.·, 1,1rio·;a.!=ln:litciJ'é:ó1~Óda.~-:divi.~ióP,'1 ,·,;~~;_-se;·:proé:ederá· 

:.:.:·~:-.::.:::~:~i~~iílt,111~¡f f f ir~~=~~ 
de las partes tiene ,de rechó"a.'.un~ p"orC:.ehta.je-;'s'ob"re;e1· .. va.10.r~'~·::·e1: ,pro-· 

::::· .:.::.ili::·::::.{g~~li~l!lílt~~l&A· 
sea que si el certificado;·,de':.~pa:.r,tic.ipa.cion·:,es~:un..:~t1tu'l:~lrepr<iSentRti--·' 

. · ----~>:,../ ... ~': :.:.-,: ~-~]'.n;:_ A:' '.üc~1r.:~~ -~ ;;~~;g~::-t{f:~,§}~~{~~1r.}~~·11·~r{Jif~·~;~~~&:~;\~JJ~~~~/~~/< ,\ .;_:~~-~'. -~_: ·>; .. 
vo del derecho a una.-pa.rte·o.de~·un--,todo.;:'.~nO ·,?Uede:/sU.· .. titU.la.r~~obligar 

~ vender --e~··~3~.·.· ·sin~ .. 'co~':{'·~t~;:~,B~¡~~~iS:~~~~i{f K~f ~~f~~~1f~~,f3e 1 ··• 

certificado tuvie~a.a.: bieri.:-v"ende.Z:.lo .. ·~/.':"nO-'ser1a·;.neces·ario·"que.notifica-
.·:,' ·_ :::·'-: ... ,;·~--~.: ~-- ·\':> .. __ -.: ?;-.'~'-:~~ :.;:~-~.-(¡,\;~;-,_-~\-:_>·:~~i:?':::,~~,ik~~:s~~~J:~~:~~~i~:::~;t{01ú~g{~{(~i~~-:: .. ~-ú~~,/-,:·:".: ·_. 

ra a. los demás teriedor:es·,_d~-~ ~e,r_tifi~ados~ .ypa:~a.J:qu:e.~·hi~_ie)::~a'..n'::ValiB r 

:.~·~~:::~: ::;:~.~~::;:~~~;~:~~~:;11i~~t':.~·-
nen derecho a una paZ.te -Pr.á~~~-~i-~~a·l:, .(~i~~~:~,~-~{:::~~,'~b·~-~.:1;:~'.:_f~utOs . 

. ·"{" ~.,,. - ->·, 
rendimientos, derecho d~:..-.Pro"pieda.d.-_·o .'SOt?r,~ .·~.l·imPOrte-·neto del. 

s. 



6. 

del producto d~ la venta. ·de los derecho$, valores o bienes de que se 

trate. 
' : . 

Por lo aD.te i:~óJ:..mente: exP~e·ato'~·;'. ~a~· .. ·a.treVe~ós -a.· co~figu~a. r nue s-

tra defini.;,icS~~d.;;, iOq.i.; i~s··~~:~~f~i{¡g.~d:f;·~~-:~;;:~ticip~ción. . . 

E_l_ ~-~~~~~i;~.f~;~d:~f~*~~:~{~i3~~~~~'~í~i~~~i*i~~t~.~~~~~TATIVO 
DE UN•DERÉCHo''.soBRE;.u:N.A'a="ARTE',•.AL.IcubT.A:•'DE·UN•.ToDo; 

: .- : .. , . ~.~~· '~ ~:, \:.: .. ,, .-'.~::·,tJ:: .. ;·~~&~J;;:1;:;~~~:7:~J~r~%{~:~w~~f?~~~'.f:1~~~f5:~i~~YF~~:/~~1~1·f::~~:;:::',iY2~;:;~i~~~< · ... t ;: .. ? .-_ .. :):' 
Sin embargo.:.' en~.esta-.def1n1c1on':'.no:·expresamos>que :-clase· de dere-

cho es. y d~:~.+'.:~~:·~~~;~~~~~~~~t~~itf;,~];~J~fif~.~;~~·:~~¡p:¡~ntos .. as~ co-
mo sobre lá: p1-0:Piedci.d.::~Y.:-:er},p.r:oduCt0.'fdetf-laéfVenta· .. del·::bien; ·.pode.nioS afir-

: · ._:_, ,~-~-~-· .r-~:[ .. ;.;;~l:~~~-;í:~~?;~:;;~-\"r??,:?~i¿~·.:_/{S~-tj·~;::~~~~~~~r~~;~~;.~?'..:}~;f:~~;~Sit,~-\~~}~t.i::}-,;1~~-;.: ·)::::;:;~~-/ .:::: :;: ·: .... :';: .. ~ _ =·. mar que es. i.uí :DERECHOº DE~PROPIEDAD··'á·obre'.'uiia: parte ali"cuota de 

~ ·:: ~;;~-k~i]~f ~iiTl~1l~ii;;~~JJi: E l:::c< .. -
ción e s. u~-,~~~~§~,~~~~~~{~'i~1'.!~~·!;~~~~:~~l~ii}~¡f~~~~;···~e·•fll1~··· tenern-~s 
un ci~-;~--~h~~:;~~¡r!.~"~b;f:~-~feii:ú{~~~~-~f-~~-~-~1iáiici~~-'~d~' ·~~~t:~~~~"~··¡~ \;[¡:i-;.~-~-io~_ . º-~un. de-

J-7 ./·~ ;;_ i·:;~:by~;~t-~: .,:.:~-·-: ~\~--- <<:..~. ~·~~:;'- ·'""··.·· .. - ,. ~;-. : ~ :.~,:::~.::-·- ' 
re cho.· .!~-~:~',_'. -.,, ·x~:,.:..;:... '..'.:{~}''.;;.:::.:t: ;:_.y ·.r· 4 

·. _:;: ··::;« ~:.;_:;;: -. ~·;:¡;".";/ .:-:--· .;-. . ~'·?~~:; - , ·~:.:", .'. : i.·;::.:· (, ', ::---::.:_':.-· 

:·::?:;~~1f ~~I(~~!%?J ~1:1~.::-.::.:· :~::.:~.º::::· b:::. 
Ahor~ :p~~n;··'(~~-,~teri~_m.'?~::·-d~ r~.~ho ;¿~«t¡~·~::~p~~:rt~- . pr:~?·~,~cionai- "sobre la 

propi~~~1::i~Jf~~-~1~~:,¿;jt~~~? ~~E>f ~~i~'J,s_,;~·~~T~;·;..Ío s frutos o ren-
dimientos cd~1 mism•C>.~;:Po.r<lo qu,e 0 t::nbien\te~Clremos derecho a una pa:.·
te proporcio~al·:~e.1 Pr~6-.d."llé:t·c;_;'~e·t~ .qUe: :r'~~-U.lte .de la venta del mismo. 

Con ~ase en lo ~nt~;rL. po~é~~ri modificar nuestra definición en 



los siguientes _términos : 

EL CERTIFICADO DE PARTICIPACIONES.UN. TITULO DE CREDITO 
·-.· . _,. _,· . 

-. - .-_ "'. , .. ·_ ,, - . 

QUE REPRESENTA O CONTIENE EL DERECHO A UNA PARTE ALI-

~ · .. · .' - . 
CUOTA DEL DERECHO DE PROPIEDAD ,SOBRE UN BIEN. UN VALOR 

O UN DERECHO. 

l. - EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION SEGUN LOS DERECHOS QUE 

OTORGA A SUS TITULARES. : .. \:' 

tres especies de certificadós de ·;L'r.~Í.cipación que son : 
a) El certificado d~",._Pa:_·-~-~~~:~:~~-~¡6n que representa el dereCho a 

un.a parte alícU:otá'-.d~-:16·.s· frutos o rendimientos de un bien 

un valor. o un·derech.O<(o bienesJI derechos o valores) de 
. . . 

cualquier C:lase. que-"te~ga __ .en ~ideicomiso irrevoCable para 

ese propósito ia so-Cié~~d fiduciaria que los em.ita . 
. -- -

En este caso. el certifi.cad~_-de_·pá.Z.ti.Cipació.n da derecho a sus . ·, .. -.·• . '" .· ... - . . 

tenedores. a una part~-·P!ºP.~--~~~-~~~-( ~~--;~¡~-~-- ~*-~-t~~- .··a':·. rendimientos 

de los bienes. valores o :d'~.~~·6;{~~.:~:~~·~::~·~:i~~-i~~~ij';-~·O;,J!~.i--fideicomiso. 

Es to significa qu:e;~~;.f. ,~~;.f~f;?e;~{i~~~~~~~~i~{ii~~~~t;~t~~· ~nicamen-
te da derecho a percibir·.los .. 'frutos;:1.'./p'.er.o:.·.esO.s'·:~~tos: suelen ser va-

riables, y por lo ~ª~t.~·~·.~K~~i~t~~~~~~r'.~~:~~~~t~i.~~d·~~~~;+1~:icipaci6n 
sería variable, según.l_o~íllere/iel'íruto_;_o rendi_mie'n~_o.:. ~.: 

' . " ... . ·.· ;'. 

Sin embargo. ~,_e-~·.·.-i:;.·~-~.r~~l~_.º:~~-·~.~'~;:·~· a~·t'~~i~~--~-1~.'·,Eio"Cieda.d.ernisora 

7. 



cuando ésta ESTE AUTORIZADA PARA PRACTICAR TAMBIEN OPE

RACIONES FINANCIERAS, en los térrriino~:~e i.;_ ley re.:.pec~iva; 'para 
. ·' . . . . 1 ' . . ... ' ' :- .· ' . . •· ... ' ...... '.. . .. 

garantiz"-r a _io.; t~nedore~ 'd~ los ~ ... r~~fic.~.if:s ~u,'."-;,m~t-~>;.·~t./~ifh~o 

de rendi~i,e::º·,, .. ~.:~.~2~,::~.~:. 7;1.;rF:i';\~~~iJ,-,;_:a;-:~·t~~-,~ .. IT~~·\:f~.~:i,'_~to;-
gad-a ª~.~, · .oblig ár,- éi.l\de pa.rtarn.crito'. íiducia.ri 'o .. " de~-:.1a,;iristituCi 'on:·~.·.:. '. ~·-

E·~·- :~::t~~~-~~~~~~~*~~·~,~~~,~;i~~;ig~~rt.~[if hl~~~~~:iJ~~~~~t~~~;;~s~~ffE .. 
R.uíz·. · .. •~ •. ~:-.. estarnos~en:,,~preSe:nc1a"~de~~~na·.:de,'_tantas .~s1tua.c1one s. en: .. que 

::::.~~~lllt!i4ilíliif llfJJ)f~fft:::~:.:: 
de lo"á · patr1mon1os~~'."·s.upuesto~que;la~·garant1a,.de.que· se trata, no obli-

: · · .. -- . , ... -·;::··;\::; ·;:1::~~ /(;~i;~;~~::.{~~z1~~:;:;:~<~~i!: ~·~;i:?".·~.;~:,;;\~~;:.~~~~~-::~·::.~0. ,~~ :~;t: ~~.~-~~:-_ '· ~.: · ... -< _ _ 
ga. por dispos~~io~ _e~p:~-~·-~·~i~e~ .. -~1~_t1~:0~o: ~~~·~:-,.g.' ·al'._ de~artamento fidu-

ciario de la 'in~·~itÜ.:~f.6ri.'~ :,:~~ · -6-~~-~-~~~~-. que-~-~-~:~ Sería parte integrante 
.. ; .·: ,. ·., -·· ·. ' 

del patrilnonio ·t·otát d~ ·1~ r.n.is~á-::.~"' 11 -:(lf'. 

Y en efect~ •. ·si ~a.lizarn.os a. una·iri~titución·de crédito, ahorro y 

fiduciaria, que es- una sola institución~~'· c~édifo. una sola sociedad 

anónima, el de~~r-tam.ento fiduciar.io Co.n_~.~~-~~.Y~_, __ un_a P~r.~~ integrante 

de la sociedc:id,. y no es otra institución diÍ~~~h-te-~ .Siri~_úna··.·So:J,.á. 

patrir.n.o:iio es ·una parte del patrimonio·~~~i'.~-~Í.~~ti·~~ci·ó-~~---_. p·~r l~ 
. --- :.-.-: - ' - . -

y su 

que 

el hechO·.~e-~-afirmar que esa. garantía se_.·<;»t_~~g~_J;"~. sin_ :º~~ig_~r al, de par-

tain.e:nto ·~idu.ciario, resulta un tanto· extraffa. pu.es Si es· la instit'ti.ción 

(lfEsteVa Ruíz. Roberto A. El Certificado de Participación Inmobilia
ria. como Título de Inversión Productiva, Banco Nacional Hipoteca
rio Urbano y de Obras Públicas. S. A. México, 1960 pág. 133. 
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en su totalidad quien-responde, ¿por. qué no obliga al_ depar.ta.mento fi-

duciario. ci.ue ·e·a U.Da. parte. de.:~a.- iD.Stil:uCi.Ón ?~-

No se Obliga ·a.1'.:"d~·p~~t~-~.rit~:?fi'd~·c;i~;~i~>-,__·p~-r-~ue. ~·~~~-cuenta ··con 
• ·,:.,, - - ~ •<' ·'· ·--·, •• '; - ··--. 

::::·. ::·:::~;s~:;~~t~~~l~~~¡¡~~~f tii~~~tt~~t,:;.':: 
ha determinado. en~-. el:·a.cta··~COnStitU.ti~a.': dé:-_c·a.da/fi"deiC:OffiiS 'o':,fy, por :-10 

tanto eªºª pat;i~~±¡:;;:~·''z~~)1~~~e,Jv~~~~~f-f~g~·:,~i-~~,~~¿~~~~f~;'*lt~~ta~ 
mento fiduciario ·no· pliede di.-.s~-~-ii~~:·:~i~'.~~;~:~~-~~:<ii~~;-~~~J}"~~~~~i~i~i:·~-~·-; ·es>· 

:~~.,,- / :C:"'_ 

por ello que la garantía de rendi~i~n~o~:~i~i~~:~\~~:O~~~~-~-a,Í:.~d·~-18..iD.sti-
. . . . ' ". ' . ~ . ,· .'; -; 

tución, pero nunca al departa.mento fidu~iario~ 

Ahora bien, volviendo a lo anterior, podema:s coá:cl"!-1-Ír .que· los 

certificados de participación a que se -r-~fie"Z:e 'ef·~incis.o ,-~)_ d.'~1 'arÍ1~u

lo 228 a. de la Ley General de Tí'tulOs y Operaci~; .. ~:d~';'c,'.;édito, re-
presentan el derecho a percibir una pá.J:.".t~-.·~~ícU.-ot·,~~~-·dE{;'"J.'ci~-:--ff~tos o ren-

-·-- ;,. . _-,- . ' ~--:: ::·.. ' 

garantizado por la institu_~ió_n·-~i.!=1:~.~~-~~l·~-~-qu~·:·~~-~-?~~Í~~·~ 

bl El inciso b~ del?-~~~i'~~t~~~~-n~·ªJfü;~;'f~:fd~i','.;derecho a una 
parte alícuota del'"dé'reCho:'de):prOpie'da'.d·· o· de .·ia. titularidad de 

d ... ::.:::.::;:j;;%~~~r~~it,i$1~f ;L:7" do .. ., 

Esto significa qu·e·~ ~)"·.d,c;~;;.e-~h·c,;-~·e"·: p~-ópieda.<:t·:de i~os~"bi~ne~. valo -
-··:. . . . . . . . ·_ ·.. :'. ·: . . : '. .. ~- ;-,_. ·_; 

res o derechos. s~ divide. :paSand~ a ~a.~Ú~--~no d~-·los. certificados 
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una parte prOporc~onal d~ ese derecho .. . . . . '·. -· 

En este:· ca.a~·~··,:·~·.':> _h·.~_y· reridimiento.· sino un dereC:ho sobre el dere-
.;·c- · - · ·c:· .. .;¿l..;~;,; · · 

cho de propi"ed~·d·;:·q~.e:.:.po·~é~·~·~-·::·e·;cp1iC2.r:>~an·:.1a. -a.Y.ud~ ·de.:; la·· a.rgurnent"~-
. -·~·:¡;.:? --~:~·:·-~".:~ . :.·~',·:-·,· . '. 

ción sostenida por' e1 Lic. oCtavio 1ga.rtúa.. que en su interesante artí-

~ ' ' :'' < f": ,.., ,~:.,_-' ... '< : \_..~ ~ - ~-\.; -}:,,.:; .. \--;)~> ,\/;,,~-:-' ;~·~:,:·.::·~/: :., -~t:-:f> :::;~·,_:;_.::·.);;• <-; .. ~ < <.·: _,. 
culo "Ei Certificado_ de :Pa.rticipacion··_en·nuestro_Derech·o ·Positivo•~. 

-::·'~::;::;' .. :'f~~<--1~-t~t~~'~ :~}~·;+:~J:~\~t?,t(!;,_~ '--·<:t~ ;<_A:·:~>-:~~-~~':-~: ·-~~~ff~-~-0'.(1fx~;~&>~·:,:k:::];:~·r:~J~;:(:~?tJ3:_~§fi~!.fi~ ::·~,··; ~:::·: .. : ,_ · .. -.. 
nos dice :11A:· .tra~e a·,·.~e :)._oS::_cer.tifica.dos ;'pueden:-: ser/c~plidas·;_obliga.:-

. .·-_ _-.;;:_ .:-. ~~·~~~:·;~-~1l:~~!:-~?1;f ;~:~.:~·~-~::.f /?.~~~_,;/~~·~:\:i;::{-</~r.~:: ~:~~~:~: ~·~:.1_1~~!~~~~~f:1\A~·~~~\~~~j;~.:~1~.~;~~~-;~~'.i!~~~"f ~.~~~'t~\-; ·,. : 
ciones a. cargo::de·:·empr_esas'fallidas~'·-·.en'--liC¡uidacion·~,ó.~su·cesiOne·a.·-.::1aS· 

:;: _·:· (:~.~<:'_;~,1;~xr;S:/r;~>/-2:~:.;,:{~'. \- ~/{!~., ·:.:~~\.---:~~<;;~; .-.:~~t~-;~;~::~~(b~~:!~;t~~Sí~tT~~ !fr~iif;~~~~;.t~t:~·t~~!r?~~~t:~:PI:~f> ts:·.- _:/· · · ·; :·: 
que en virtud ·.de:.su:~alta::de _ liquidez-·cpor:·-eL.conge_lamient"o;'de · susr'acti..,; 

vos. no ·e~i~'}f~~'.;Jh ~~~~~iHd~d.·d~y~~~~jf?# }t!~i'i!f<·~;;~f~{.i~$i~~~i~~~·J.fE'~r· 
otra pa~-t~~~:;,:r·~~~~-~~-~ta~_:· ei_:i~-,S~·~~:~~~,~.: .. ~~;: obtener'financiamiento · 

---· --- 1~?i~11:·_;:t_¡~71~(:f;~~:~¡~~[tf~;.~i:~<~~;,(- :;·-:, ; : .. 
mediante el cual ~le.mi sor· re~li~~;~~1a.s\~o~ "planeada.:s.~en:el: acto 

~=::::.::~;::::~::~¡;~~~¡¡ j~~t;~~~~~:~~;~::;:· 
Con esto pod~m~s afir?i~:E:,_:;_q~~·:·-~l~.~e_:r,~~~i_c;~d!=>:_de_'-participacion pue-

:) '~~·~-· .. : ;1;f;t_. .. ¡_~~:X'%~~~~~F:::··i~~~1;~.i~Y;~~}-.-~:,;·.·. ::; ·:·)'./:-· ---:<_'.'. .-~:.-.º··.:-.: ·:-<·· 
de ser emitido con ia.firialidad(dé'·,fCó:Dse·güi.r.-:efeCtivos: para_ re.a.tizar 

-~.>>.'.~~<;~~c;:~:~;;.;~~~J:'.~~?!ifY~~;!~t;~f{f~~~~~.l~~~'~}.r; ~:~<· -- ._\::·:·:-·.·~><';. : . : . - .. 
ciertos actos, obras .. º c~brirr,pasivos"«rnedfante la ;;,n~j;.ri~ci6n de. la 

empresa, o parte,;~~ .. ;l~:~.~t§ :'~/~~.;{~~;f f2;i~:::~is~~: d~ ·~~ riin~ados 
que se garantiz~;co~\~ien';'s:.(fe l~\empr<oª~'< o ~~n l~·erii:Pk;.~.,: ~isma. 

c•ón.p~.:::·;~-f :JJ!:~~¡~~:i~~~~j~~:c~1w:;i::~:::~ 
casos pÚ~d~:·~:e_:-~f~~·~c;,a --~.f._':Íi~~-ri~ia.~'i~;;_~,~ ·_.d,~ -~~-~j·~;P~,~~~·~_:.-qu~: en· un 

(2) Igartúa. Octa:vio. n.rurídica". anuario de·, la_EScuela· de Derecho 
de la Universidad Iberoamericana. Tomo II. Juli~ 1970. pág. 242. 
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momento dado se encuentra impOsibilitada para. cumplir con sus cor:n-

promis.os por :r~it-¡· .d~···fÍ.~:U.i'dez~>.y ___ -.ri~':tie~~ --~U.~/~e-~hac-ers~ c:te _-s:us·- ~_ie-_ 
nes, de su ~~ti~o, ~ijo;; pue'.S' p~r ... sté 'm.;é:ÍiÓ~~..;:.;d.;,;';;~tén;;;·,:; ei dinero 

neoe:~'~i~~~~¡;~~I~t~~i,J~l~~!ii1!i{l¡ti~~~ dO{ 
... D_~.r~_~h_o::a'~_un·a:;-pa~~e.:'al1cu.otci.~de_l:.·produ·cto·::-neto 1C¡ü:e}resulte de 

En ~~~j~~$illifli~!1[~l~:~1r~~:~~~;IT/'. ·~ · 
los certificados sobre- el, próducto que~,:.¡ resulte de Ia:~v'.erita<de_, dichos~ bie-

: _ ·.- -· ... -.. ,.,- . ;".:; -;._, .. ~~: .. ;-; ... P~:~: :;~J~'.:::·_i;:if;;r~-~f.~1~~-;.~~~:~z);~~5:i/[~~~~i(.:::1:/:~:~~1:.~1_:~:~1~"~~1w:~:{'.:~:~~~E;?'.~~i0~~,.,.:~}J..:~ _ ·,~ ·. 
ne&, en proporcion :a~.Sus·.;:~e"r.tificados~~f::_cOn-;·.lo::·que,>.pOdéfu-o's.~.in·c1Uí.r, aquí 

1a idea .. d~ ·un~ .soci~dttd~.f~~y~,t~~~i~~~W~:~~~~~{~ªi;~f~~t~i.,~~:f sk.mi~~ 
mo no pueda disponer~de}:sus·~P1enes":Zpara;:obten~r,,;J1qu1do:,.para· los. gas-

tos de su Hquidaci6~·.~S~t~f ;;~1,f it~~~~;~1?f ~~~1~~~~i~f f ~j~t~:~1~~e,ce ~ 
sario afectando en··f1deicom1so:·dichos~~b1enes~'···f_los ;·que~:una·-..vez re3.i"iZa-

:~.~?~~~~:~~'.f !~llll,llili;i~t~;~~=•· 
de cada emision, sera igual ~~· p·~-~~-~.~~.~~e-:~~.~.~.Z:-:~P~.~~e~~~· e~ · .. ~r_rnom~n-

to de hacerse la emisión, el ·~al~;-~-:~b~~{t~~~JiJ·i~~'.i;~.d~-.'.~1i-~··~:~ ;iia~~-~ó~· con 
- . - '•."·""' ... ,_ 

el valor comercial de los bieneSp d~-;~~li~~-~'s ·,.¿,'.~al.ores cor~esp~n~ierites, 

fijado por el peritaje practicado en los términos del artículo 228 h. En 

caso de que al hacerse la adjudicación o venta de dichos bienes, dere -



lZ. 

chas o valores. el valor comercial de éstos hubiere disminuído. sin 
. . . .··· ._. -

ser inferior ,'a.1- iñ-iporte- no.lnin·a.1· total dé'.:· la·· e~Í.si.ó:l~· · 1-:L· ·3.djudicac.ión 
• ' • , ,_y . . . '·::.., ' . ~ :.-·: 

o liq uidac~-~~-~-·~--~~'.~~~-~ ~-ti!·?.~;'.-~~-~-. F.~-~:~_-:.·~)\~~:.-: ~~~~--~:~·~.-~:~~>h.··:.~.--:?-~---~_:'",•.:\ i;:~-z:-::·~-~ . i~1~ r 
•'(·y. ,i •. ~·~', '"· -:,-- -:/ •.' --,. ••. - • 

~~~flliiJillilif liií~~~~~~~~~:~< 
lor ~e· los :biE!ne"s·.·e-a'.'.:tgu3.l~ar.rri:Orit0.;_ e~ a'e'iriisión, de hecho admite la 

pos~bi¡id~d de q~e .se~· ikI~~~t!'.r!ri~~f~j~.· '.f~or lo misma que se pueda 

pagar a los tenedores de los'' ce.rtificados. una cantidad mayor a la del 

valor nominal del certificado. 

Ahora bien. puede ser q~~ -:~e- :·~~itan certificados de participación 

en los que se especifique que .los -~~~e.~ores tendrán derecho a perci

bir una parte alícuota de los frutos.: o ·rendimientos de un bien,. a.sí co

mo a una parte alícuota. del p-r~d~~-~~ D.eto que resulte de la. venta de di-

cho bien. . . . ' . 
En este caso,. tenemos·~~<~~er~iricado de participación que reúne 

1os incisos a) y e) del arti"cui.; ZZB'a. 
- ,• ,~ ,_;~· ;2~ ·:.: 

·~ -;;:'~'.'-'·'}·~ - ·,;-

z. - EL CERTIFic.Ario nE: PART~~'rP.Ac10N. ORDINARIO 

mate ria de la 



emisión. s·ean-inmuebles- (3) e_xiste.un'a clasif'icaCión.,de los mismos, 
. . 

en atenc.ión:a ia.·ii~~~·~até'za.~j~.r-Í-dié"á: ·d~ di·~:1:':~a:.bieneS. y·. es -la· _que los 

clasifica e·n· ~rdiD:;iri.c;,~ :~}iri~~biii~;~i:.Ós~ ~··.-

a) :::r:e::~1~;r1;[ft~~~~1~1~tt:~rtr~~~~::i¿s:.,los que se emiten 
Según el d~~i~i-~i"~~;:¡~~Tu~~~t~rs~~~~.~~i;ti:~i~·~P~_{ su .naturaleza; 
o por disposición deY1~")1ey~~(8.'í·t·:';75Z) .. ';;' ~~;: ::-.!;··--~. 

:::.:::b:· .~~t]!ii!f ítl~f :~,t::::::: :::~ 
efecto de una· fuerza' extÉ!ri'or-''.(art.::<;7s3); 

.·_· ·. - -" ··--·--:! '"-:-:.~~.:\:i -~;¡:;':·_ '·'" ;-

Asimismo con.sidera la· le_y. ,'.i~á\~e:~~e--"d"e "J:>ienes como !Yluebles , 

en los a.rts. 754 a 76Z. En atención a lo anterior. serán certi-

ficados de participación ordinarios,. los que se emitan sobre 

bienes muebles que, según ya. expresamos,. son los descritos 

en los arta. 752 a 762. 

b) Son certificados de participación inmobiliarios,. los que se ha-

yan emitido sobre bienes inmuebles. 

Son bienes inmuebles. el suelo y las cori.strucciones adheridas 

a él. y plantas mientras es.~::i~i~~,r~dos 
pendientes de los mi.::smos:;: .-'·'..todo" lo que esté 

los árboles a la tie-

rra. y los frutos 
< ..... ' ·'~.' .<" _; :: '. ·- -

unido a un inmueble de una manera fij~'.·.~-;·:'eSt~tll-a.s relieves. 

(3) Ley General de Ti"tulos y Operaciones de Crédito, art. 228 b. 
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14. 

pinturas. etc. Según determinación de1art.750 del_C6digo Civil. 

cER.TIFICADa··r;E .?~aT:lciF'A.bb:r-T';N'd'<A:M.ali.'Tri:A'.~r.:.:E.·.•· 
· . - .- _ . · _ · . - -: .. · _ _:,., - ~·. ,.·:-_,, :-.-~~ ;_:~.:~~·,~':.:~.1.+~:~·',,_~-~~,:,:: i~J:~::,<:~\-~h:.::~s::~/::i~~-: .. ,<·j -· . .- ~ ..,. a) E1 art. ,2.2.8 i,. de . .la Ley'Genera1éde ;Titu1os;y:.Ope"'.aciones de Cré-

::: :::·:º:::::,::·.7jJ&llll~:~r}~~~;f:·:.:~-
tificados a.in.ortizab1e s·.>.darán::a·:.:aus;·~tene'dore s~::/adernás :. de1'._ de r_e-

. ·., " .. , ::> ~!,~~::}~~~:Jt~~~~{~:\\~~~i{:\f~i~<::~~~ii~~~-;'.(~S~:,:::: __ i~:~~:i~::"·:·!f;1~{<A~jf:> ~-~¡.~~·; ~:·t~ '._ ._. 
cho a una parte al1cuota~·de")1oS;ffrutOa·,~o~;~reD.dimientos. Correspon-

! ~-,:_: ._:}:-~./·?.;i::,~; ;·H§~f::~'.,:-~xf ~<~~~:~~\/.:\;_~:r}:::·::~t~-::'\fú~~;zf~:-~~:·~::;if~.t: .. ·~:\~,::·-~-i~~:-~ · ~· 
dientes. el de1 re·erx1b018'0'.;dei(V3.1ór·nOrniná1.'-~de ~1.0S-,\tí'tU.10·&~·-: 

Esto significa q~~, ii;.~~~eyii~~~'.~~;;;;;,;'.~ii~~~~~; ,;_~r~~~¡~,~~i~ 
además de propo-rciona~·:,;:'~'J;;t;?~f;~J~/,;~·~· ;1.1 dE;J,;;;'.;h.o; a .;;..;~i~:; iL~ fru-, 

. ··- ·;, >?J~·~., ;;_·-~;:;:::\ ;\i:(:'.'.~1i:·~.'" -,.,..,··.<: ~- ,, '. ','~ . . -",:¡:-: .:;: ~'' '-...:~'''" r_,:;;... :.,., '· · .. · . 

::: ::::::~s:ee:ei::o0r:a~:1:@Ji~ft~;z¡¡Í'~:~nt:{;;~t~ft~~i~:;e:e 
nen además del beneficio d~:(~-~~;'.~~-~-~6·;·~~~1:~~?"~~:~~~~~~-~.~~~;~-.~-~~~·~:r.s~Ón • 

además de que en el c~so .-~e~--q~e·_.1.á.· ~o6i~·~~~;·"i~áJ~~~~;¡·~~~\~~a·rira no hi-
·~; .. , · .. ,.-r''.'Y(,-_:..:.:_J:;;-~o··· :~,-: ... :;··· 

ciere el. pago del va1or nom.hia1<.a.. -~u-.-.,Y..~~~:i~i~·~~:o·.-· ... -:·'a:U~'tenedores ten-
. : ·-- - .: ~ . .;:;-: ~-~:.,··~·--· 

drán los derechos consigi:iad~·s -~~:}~s-.-i:D.~ÍBOS. ·~-~:Y . . c_.d- y ·párrafo íina1 del 
;,·:_.;.· ·:-, ·~'·' art. Z2.8 a. 

b) 

- . .--_:..: --.-<" ,·- . 
. . .,_' 

Por otro 1a.do el a.rt. ZZS k·. - se. rerier·e ·a"ios certificados de par-
.·-. - : . ·: ~ ~ ~ . 

ticipaci6n.no arnortizab1és~ 
. .. : . ·: . . :::- . -~ .. '; 

no está. o~ligada. a hacer pag!=>- ... ~é\:_·V~i~·r;. nornina1 de ellos a sus 

tenedores en ningún tierri.po.. A~, exti.nguirse e1 fideicomiso base 



de la emisión. y de acuerdo ccin. la re solución de la Asamblea 
:. . . . . . ' 

Gene~~l ~~ .. t-~n~-~~:~~.s·::d~~,:~-~~-~~~ic_á:~Os •. la. so~i~dad -.emfsol'."'a:_Pro-

cederá a lia~er.l.a'.~~~J~cl~§;~~ó.1} ;o"e;:;ta de fos bÍeries fid~i:éorz>i
tidos. y la dist·¡.ib~·c~:6h.;>d~í·:.'p-~·~·dri~·t·o neto de la mis~a.·~ 'en ·:16s 

A•;:.:~·: :t.J;#f~iI~~f .Ldoo de. partidpaf~é~"~" .. : 

15. 

bles. es que el tenédo!,-f~&:~ . ~~,~~,ª.~'fiduciario el ree~~ol-so'.:~el ~m-
porte nominal de su ce'rtifi'Cado~·~"Y si 'no lo hiciere., tendrá dei:-echo a una. 

: ·_:~~.:\?;J,;~, ,;;::!;~,/&-~;~;>e?·;_,·:-.:_ .. :·, -. . . . . .. ·, > '".'.' ,_. ·:. ;~.-:: '_:· .. _;.,;.: -.. " ·~· 
parte alícu ata de 1 impó.r·t-e±:netO :·de :.1a:: Venta. de· los· bienes· fidE:i'cor:riitidos • 

.. _;·.:~:~ -~~t!:~~~/f:'.rJ~tr:;~'.:~;f~:y~~~f< \~-'~: .J ;:, :;> '.:._:::---: .; ~-:, .:.::·, - .-;.·~:~;::· Y~<':,:--.;_:~·;::.º:.:-::.• :· ~ -·-·. · · .:: : -
mientras que en el nO a.rn.Oi-tiz'ab1e.-.:· 1a.. éin'.isOi-a .. n.o .tendrá· -~--~:~;~ .. ~~µg~ción 

:·--~:::-:-:-~>~-:-. ~r~~:;~_--.~f?_,~· :·-~-;.:,--~: ·/;- ~,- ·-:<>-: :· ;--~->~ -~-0 ·;'.· - ::~~~~~·:.é ::'.'.;:_,.-.\:_ .. ; :• ~-., 
en ningún tiempo. :''~~~~~ -·"i?-.·" ."""'·,_.:,,-~ 

.. ·.···-· .. ·. <·_:. ,:::.·.·~··'.':.~:_: .. ::-··,,.'.. ''/•' . 
En virtud de lo anterior. PodemOs c·O~sÍ.~~;~~::_9~~-.'_eí'··~-~·¡.:~ific~-do 

amortizable es el ideal p.8.ra qui.enes -d~s;;~~)1~~~·~r:>in~<~~~~~-~i~n·_,pZ.oduc

~iva. ya que es una inversión a pl.!.zo fijo~ qu.'e- :E:>;;.:~~~~'~:,·~~ .. dividendo con 

un rendimiento mínimo ga7antizado. En el caso de_·los· certificados de 

participación inmobiliaria amortizables. que etnite el Banco Nacional Hi-

potecario Urbano y de Obras Públicas. S. A .• éste garantiza a los ad-

quirentes de dichos certificados. la recompra de los mismos. al pre-

cio del valor nominal del certificado. además de la. negociabilidad pro-

pia de los miamos. 

En cambio. el certificado no amortizable es el ideal para aquellas 

personas que desean adquirir un bien. una habitación. pues es una for-

ma. ya que no se les reintegra el valor de su inversión en un plazo_ fijo 



de adquirir una. vivienda ·en a.1?onos,.. y una .ve~ .cubierto e_l valor total 

del certifica.dó,. a oZ:.:~:io·~;._·-tifuI~·_ie;·~~td~fÍ~Í.iÍv~S·. d~i\~~e-~~·~ho de uso 
:.f.· -·· , • ., 

y 

aproveC::ha.rTI.ier.l.f:~·-''d~i~>d~·~~--~:t~~~~~---~1:1~-::~~i/~\~~~~i6ne en ese certifica

.·. ·~ ,,_ - '·::.,.'-~''.}"" -~/~~¿¡~~-:-._~ ;~~~{:_~-:~:'.~~:~ '.~~:t}~?-¡2~~~;t~'.~ .... (_,;.>:· . J 
do. pudien:d~ transniitirlo_ ;pOr,.-Sim.i;>le~~e.ridoSo; .. l_o_ qu.e facilita tanto la 

. : .- · ~~" .. : ;~.:~~,~-·'.·?&1L\. :~.ti~_}-~!;V .. :-.=~:- '.: -~:- ·<;··.· '~~--~~-- ~-·· -:/ . .. -
operación de· compra._V:~rita/;:zadem~s.-_de_'·que nO causa impuesto alguno. 

',- ... '._::-:: ~~?-:-.:-~: .-:> .· 

Por lo tanto,. este _-e~<:u~·-rrl:.~'~i~;q':1e -:~o ~a dif'Ícil que sea adoptado en 

un futu-ro próximo p~ra lleVar a cabo todas las oj>eraciones de com-

prave.nta de inmuebles que en la actualidad son tan complicadas y 

costosas. 

4. - CERTIFICADOS DE PARTICIPACION NOMINATIVOS 

Y AL PORTADOR.. 

11Los certificados de participación pueden ser nominativos o al 

portador, o nominativos con cupones al portador. y serán emitidos 

por series. en denominaciones de cien pesos o sus múltiplos. u (art. 

zzs 1, ). 

Según este artícu1o. vemos que los certificados de participación 

pueden ser nominativos. en cuyo caso, y de conformidad con el art. 

23 de la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. "serán 

expedidos a favor de u.na persona .c~yc::' z:iom.~re se consigna en el tex-
[:-.; 

to mismo del documento", y -par'a·: s·ei::: t;ra..nsmitidos· es necesario el 
·,,. ~i: "' ' ' . . 

endoso y la entrega de1 título rni~in-~. --.s~gú.n·;_el art. 26'. 
• • . . 'e' ,:·:·.·:' 

En algunos casos. es necesario-qU.e:~l tÍ"hz:~c:::).~se-insci-iba en un re-

16. 



gistro del emisor. y en casO .d~ qu.t! no se hiciere. el emisor no esta

rá obli.gado.8.'.r~cOna~e·r c;bmo tenedo7.·leg;ítimo sino·a·'~uien figure co

mo tal en· _;11 i-e~ls~;o Cart~ Z4) 
- . ' ·. ' ., . -.; '~' :,i . -'. - -. 

·En ·e1 'ca~C/'del · certi.fic~dé:> a.1 :p·c;·rta·d~~~ 

do~o. pU-~-~----,ba~i~~á ~~i.i:1a-··aini~i~ ,;;~-á~6{¿~ -.. ~-~1·=:d·o¿~e~n{~~~ .. ,,~e~ ·es-

tos no est;¡nexpedi~~s a ~~vor d~ ~.~~t~.nf;:~it~;~~.ª~~~ ,iPº~ lo tan-

to el tenedor del mismo puede ;,ci~~r¡;~·~;~ªif.ij,t~1'. ,el:~ª~f ti~,l mismo 

(arta. 69, 7 O y 71). ·'':;{. ,· , , ; . · .; ,,. , . 

Existe 11na tercera clase de c~f~~~c~';;¡?~;, 'y:'s(,~:l.o~ n6d..kativos 

con cupones al portado~. Esto. Si~·i·o·;;i_e.·u.n_a:·~-~i~~e-~~&~-¡:;;~'~)~~rÍ:Ííi·~a.-
:~:,._, ;_ . . -:. ·..(,!- ~t 

:·:.: :~::.::·:::::b:::::~1~~lf f f ~!,i~~:t~l~!i~:··. 
lar o por el endosatario correspon~.~~~~~~·.'.,Y~:--~~- n~0 .fue~.~:~m.o·~.~iZa~le ~ 

sólo el titular o su endos·a.tario pod~Í".:Ji· con.;;~~rir-.~----i¡- ~i~h~-J~~i~~:·{_:,. 
del importe neto de la venta de los· bienes. pero que a la vez·.' . lo~" 

cupones de dividendos (que más adelante analizaremos). pue""den.· s.er 

cobrados por la persona que los presente. siendo obligación del·íi--

ducia.rio hacer el pago a la persona que los presente. sin necesidad 

de identificación ni legitimación de la posesión de dichos cupones. 

Los cupones son los documentos por medio de los cuales se ha-

ce efectivo el interés producido por la inversión. O sea que. para 

poder cobrar el importe del producto de la inversión del certificado. 

es necesario presentar el cupón respectivo. y contra la entrega de 

17. 



éste,. se hará el pago correspondiente. por lo que podemos conside-
. . .·· -. . -· 

rar al cupón ~ºi:r;1.º. ~.1··~oc:=~0en,~~~-.~.e«:=es~l;~~ ·pa._ra ej~rcitar el cobro 

de 1.a cantidad de di~,;1;'..~.q~~ "'.D. .. i'~isrrio:~e consigne. 

Los cupones al·._:pO~~,t~~~r:·.f·s.~?'·:~~~~--:~-ciOc~~ent~s que representan la 

obligación de un~ p~-;/~;~~~~~~··'.?~~-~i~;,~¡~~J~ ;~~~:\l.~·¿~r e1 pago de un~···c·a:nti-

dad determinada. q.i~;~~~V~;~~~~~fa}de intereses sobre una inversión. 
·-·~_:,.;'-:~:;·~:~-~~-;~·:i~\~f~~~r~tJt;·.Jfi/T::~.\{:.: "' ·: ·-· ·· · · ·· -.·, _, : . 

o en el caso de ias. obliga.Cion·e:S~'-:f~por. un 11préstarno" •. - se: obligó a pa-
~- ''<-:::~ - .:.~ .: "\:' : ',;;.- -~ ,), 

gar. y contra la pr~~~-~·t~~~~f~11\·d~~--,i~~- c~ales. dehe ere·;;:tuar el pagC\ y 
·. <'. ,·.;-\t,;,''i~ ~:·ri,:. '.-".,:::·=--· . ·.·: 

: .· ... ·,. ~· .. ''..: . 

de exigir el pago sin·.n:e~esidad de jus.t~ficar su posesión. 

18. 
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Ill. - EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA. 
. . 

El artículo 228 d. n.os dice ·que ·1os ce:·tif~~-á-~~-s···de. pa.~t~cipaCión 

serán designados como. ordi~ario~·-·o inmObilia«ri"O~·~;"s~gún'.:,·qu.e·,1Cu~~--·- bi.e-
¿ -· ' .- " ' 'c •. :::· ... ·· •: • ~".-... ·•. .-.,., •; \ - • • • ""' . • 

nes fideicomitidos materi~- de -'¡~--.e~·i,~fó~'/;··~~~·.·~;i~'~i~'.:~-·~;.~-"-.i~:~ú:~i,l~s •. 

. .. -.. --~::,>··:~·'.:_\.' :º~':'.·~:> :~ i~.=~:,:t> =·~~:'.:~.~:: :.\;, '~;~ ~ : ::_::-::::·-. ·:">-: '.~ ~'- -
De lo anterior podemos ;.~~~a·r- q~eq._ . .., a_l:··.h:~_blar.,~·de;::lo.s_~-,:ce_~_tificado~ 

__ '· --_. _ :- : :.- ~ ..::·: ·~·,;:-'.;.;\; ¿:fr·< ~s~:~}. -~·:\-~{~'. >~ ,µi·;-<; :t~.";,::-:> ;~~'_-;~-:~.f.Sff~~~j~:-g~~~~~~~f ~:;f~\~~::<f: f~ >: ;._.k· ::. -: : .. 
de participacion · inrn.obiliaria.·-:~ha blam·os. 'de 0:un. bien_.inrn.ue bte;.::.pue s. el 

certüicado···es .~:. s~:~,;ii~·~u\~~~···t~·~~~~,~~~~.~{~J::~~~:~~ti.E);~~S b, 
que noS ,dice QU:~ loa:·.certificados_:.ae·ran=bienes"''ttiu.'e.blesé~aun-._cuando los 

bienes fideicornit~d~~. :~~~ria de ia eznisi6ri ~~~~;i~ª~~~I~L . 
-. -=-... - "·"··<"-:;:.[.~Y>::::'".-:..:·:._ -- "-''. -

-·.-. ''{'' ·-:¿---~/;',-, " -
l. - CARACTERJ:STICAS PROPrAS DE ESTE CERTIFICADO. 

19. 

Este cert~ic~d~··:·tf~D~-··-~aracte rísticas, ¡:)ropias:.~·-~Z2-~_. ~-~~~:,Ía.s. siiuien
- .. ~-. ;._;·;;,· ·- :·~- ~ 

·: -~ . tes . : ~~-. >-· . --'.:· ~ : -
l. - La. socÍed_~d-~~~isora. puede es~able·c~~i:-·:~·zijb~~-~f¡:¿i~~~-dé lo.S:tene-

dores, der~~iios de ~provechami~nt~• d~r~~t·~,i~1;)~~u~l>~<O< fi~ 
deicomitido, cuya extensión, alf/C:; ~"¡;\~~~i~'~~~~~~~fi~{i~h~~i-
narán en el acta de la emisión coi:-rE:'s_p.Ondieí=ité'_. (ci:Z.."t~~~:zz-8 ~~·-j·., 

2. -La sociedad emisora, previo el :.~n~~~t~~f~Si,~(~~~?iti~~~~,;P~¡n~ 
te común de loa tenedores. pOdr·á,~ConC:e'rt_á::r,_.:·y;obtene:r_.;.PréStamos 

.:::· \ _.· :.-;;·:~;:~· :,:,~:::t·:E~f~:;.t:_:l:;:~;~-,J~t~¡:~~~~~~t;_~ ~~--~ff '.·: .'¿r( ~ ~1.:~r:: \ -
para el incremento y rnejora.in.ien~oX~e_.;;_l,Os.: bienes::in...,-iuebles ina-

te ria de la emisión (art. 22 8. i~~.)·-'}~{:_ ::.~;~f}~)\~;:~t~-~~~:- ·~-.-- .. :~·- :~ f:~:;;;.~-;- ;-,~;.-.:·~ .i ·::·:c--:i 

:·;:~ : ;· ~;·.·::-::. 
3 ... - Podrá garazitizarse un. mí~iin.~: d~--:·.r_~né:li~i·en.to .'J~~t~ 228_· g~. ).· · 
Así pues, tenemos que el ce·:z.·tifica:·d~·-de.·participació0: inmobiliaria -

.: 
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se puede establecer __ el aprovechamiento dire.cto del inmueble. en be-
- -- . . . ~ -

neficio de .. lo.s -~en-~,~-º.~_eS __ ... C;I~~--~e:r0tifiC::ad_C>~• -~~:r
4

-_10_:.qu~ ·.e.S éste un medio 

muy_ efica~(.p~-~~ ~.~Cl~~~i~.~-~~~ :.-v~~~~d·~~,·:~~~~-,;,:q~~--~s"e--e~ite~ c_e_rtifiCado·s 

de partic~~tti1f:-~~~;1t~t:;~~t'~~~,~;t_M~~~~1f~f~;'/~~.,~~j·c¡ue ___ s~---estable-
ce en _beneficia·~·de:;1os·.::ten·e'dores-·.de:. eStoff~'.ée:rtifiC-ados; el derecho de 

::~~lf l?(f l!f li!ltlt;~::;~~~;~;,~:~:-::_ 
lo e.:i el;~n>:;;-~}~~,;;able se tie~e der~~ch~:.._~~~e se feintegré el importe no-

-.-
minal er:Í. :una··fécha determinada. 

·:_:·<~;_ .. :;,::.: 

Cotrio pOdemos ver, si ne;>· se reizite!gi-a. :e1_:-~rn.p.Ol:-te_ ~~~~al,: Y- la 
-~· •• .E ·-

p_e rs ona tiene derecho al aprovecha.rniezit6··.~.~~~¿:~-~·; ~;.~~'.~~~!=>~~-~·~ Pode-

mos considerar esta operación como una c~mpr:a:y=e_Dt~~·~:Fq~·~~:·~~:~.;"é~i~br:a 
. ·:.:·;: :*:i;;.;-;>:-~:<j:<·· '-::.~·· 

sin ninguna dificultad. y además sin tanto tr~ite·i ~rigoL:roS"o·_y caro. 
':·.·:: " ,_ '.~ :_-/:.:··,. ~ -

como analizaremos más adelante. -~~.;-' ¡._ - - ,_,:, 

Otra de las características de estos certifica~os-.·, es ~q4;~;j~~-: ,~ocie-
'.<····· - ·- ~,~ 

dad emisora puede concertar y obtener préstamós -p·a_'~-~{-,~-1~-~-~iC{l:·~~ie·n

to e incremento de los inmuebles materia de la.erni.~fón·~·-}~<i;~'i~~~.,: ello; 
·;..:~-'..- -

::::t:::::::sf,: nos dice cuáles son loa requisit~~',~/it;~~t~rtta:~ di~ 
lo. - Consentimiento y aprobación previa:-~~¡· ~-~:~~~'.~~:it~t~rite común 

de los telledo.res. Esto en virbid~de:'Que·;:~¡~\:~a-~~··a::fe~·tar:e1 o 
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1-o_s i.nmu.ebl-e.s materia de .la ettJ..ísi fu. _c-a.n lo ·que .se .a::fec::ta. 

--en cier_t.a forma. su inversión .. 

_'Z-o ... ·- Se ~emít:i.rá.n c-ertific.ados fiduciarios de ...adeudo,. .-:por ~ese 

concepto. 

3_0 ... - Los certi.ficados fiduciarios de aci.eu.do s~r..á.n ll-:t:Ulo.s de ...c'"ré-

tlíto contra el íideicomiso co:::--respo.ndient:e. .Es~o si.gnifí,..c.a 

-que tieuen .a.cc:iún Ejecuti""'..a contra -el .í".ídei.comis.o .. 

·4o • .- .Estos certií.icados :fiduciarios -de -acle.u.do serán p::refe-r.el'lte-s 

-e:D su pago a los certi.ficatlos de pa..~ticipación de dicho fidei-

comiso. 

En cuanto a la tercera cara.cte-ri"'stica de estos cer.ti.:ficados, t:e.ne-

mos -que se puede ga.ra.ntiza.r ur..1 míniroo de .rendi.m..íent:o. _pe.r.o pa.ra ello 

_se re-quiere lo siguient.e 

l'O. - Que la s-ociedaO e.mis-ora esté autotl.zada para. practicar .opc--

ra.cione6 !i.na.ncie.ra6 en los té~os de 2a. ley respectiva.... 

2-o,. - Esa .garantía se oto.rg.a,.rá si.D obligar al departar.oento :fi.ducla-
i 

f 

r.io ~e la i..ostitución.. 

A.quí en.<:O!:ltramos u...n pu.nto i..nteresa..n:te .. y e!E que 1a sociedad en'l.iso-

.ra no .a.Lecta al departa.me.o.to !iduciario, ¿ por qué ? 

Yo considero -que es porque el departa..r::nen±o fiduciario tiene un ;r>a.-

trjrnoniQ muy g.i""a.nde, formado~ integra.do por una serie de derechos. 

bienea y valo.r.:s que han sido a...fectados por el íideicor:n.itente .. a una .ti-

na.lída.rl. elipecífica. y par lo cndsrno .. el depart"amento fiduciario. no po-
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dría obliga.rae a responde.~. por algo con bien_e,_s1 d~rechos o· valores. 

que se encuentran a.f~c~·~dos·~~·.u'.=~:1 .. a,'f~~~~id~d ·:~~-~~c;·ll~~-~. -. y·:·q~·e :no pue-. ·. . -'•· '" . " .. ··'-- -". -' ., - . ·--~ ... ·- . . '". ' . ' .... .- . :· -- ... · . ··.. . . " .. 

den ser af e ctá.dos ··~/--~'~·~-~ .~ihaii~·1:~·~--~~;~~~'1: :~~~·~\~·~;~~~~~--ií~·~~--.~-~-~t~~~·6eri···a1 :~i-

::::::i: 0:::n::.~·· e~,~-;q~~i:e~·;~~k~jf~~6;, •. :º.~.'.~.•-.f.~.t.t.~.i,_ ... ~.i·.·_ •. r.• .. ·.•_:.-1.~,:,·.·.ª_::.;r·.·'.,•~1-~ ... ·º···~ ~: .. ~ ';bliga en 
-. ----:-~-._- . - . . :' .• ~.,K.~:_: ·_.:~.·-.·.~.·.·_;\· ... ;_;,."°· •,.·,.:::.;: -- .. -_ -

2. - REGLA~J~ACION<ESPECIA ;~~~l:~iJ;1É..:?Bb;zh: é 

PA~~±~~~18~~~~~~3:~m~~~s· :.{::~:<:.~~~;- .- ·_:;~tf:{i:¡-.: ·. ··~. ,_ 
, ::_ -~ ~>~>:.'f:·~~~'1}ifl?:~ft~!{!fX:~~·;,~·:;;%~~~.;~~~~iW~~~t;~1,t~~2~~-;; . · ~ 1·~~1: ""<;"; ._:~ ·:, ::<: ··. -. :, >> ~ .! : . 

La·. Ley_; __ Qrga.n.iCa5·del_~rBané::o·;Nac;:iona :·de ~.Obras ··.Y Seryicios .Públi-

::::;~:i:~11~~i~f J111J!~i~~~~~~5:~:~d:p~::-
General de·'T1tulo , . pe_r_a:.ciorie_s~:de'.:,_9redito.:.::.y:'por:lo.:n_ismo ·anali~_ 

zarem~~· ~~~~::\~~~t~F:~~2~~~j~~~%~+~f.~t~~V:X· :r:c·· .. :;•.', . .-~.- ... 
·a)· E1 articu1.o"23 ... ·de::la:-'Ley·:del'':Banco,-Na'cional· de;>_obraiií· y .SerVi-

cios·. h~i¡:¿~~+:~!~i~f~l~~~~~~~uff~tt(:~r.0~i~'[~~~.-~~- ~;.;~·ci~.ación 

:::~c~1ililil~t~Sltlll~J1t~·.' º ·.~·-
1~ - El· .. der,echo ~a.';· :J?e,rcibirtllli~:~pci'rte§alicU'ota>de,::·IC>s~:.frutos o 

',~.,,. : ~ ~-.·. ~ ;t -:·~:.v: :.:~;~~~:: i-1:~~~~.:~~:J~?~~;~:T:~'.-1~,:·~.:~:?f~~~·~::: (~t:.~:~~.tc :->?:\-,I:~~::~t' · ;·.;-;;:,. : -. 
rendirnientos_·"de.' loS~:·bieries·;fidei<:Oriiitidos \i,~;_;:j·o¿8..ble 
ú-iCúl t~~ :·. ~.:'.t.~-.. ·:·.i.r.~~--.::.•.7_; .. f t~i2 ·.:_:.-~.~.:.: .. ·}\.··'.f ~H~'.:r~.;'.I1.'..;:.:~~-_:_- :~- <'~ ,;;,:~~. ·-~'~;~ ;./~;,-,~~-::·~ I~::_/_::,: '. ·~ ".' 

~ -~ .. ,.- "--. ~<-'l -,, .• ~.F~ .. ,._:.~ ·> .· -
n. ~Éi ·d~:;~,~~·¡;'I~~i~-~~~-~;~b¡bfs,;:·~d~·f.:~,:~?-~~1·~-r·-:n~in.itiai y 

lll. -El··~~.re'~~·~:·.;:.>~:q~~~~r~.~:~~f~~~~te/ a. un~ p~~~e alícuota del de-

r~-~h~···.:d.~,:-~·~.-_~Pi~·~i~{ o 'tle. ~--ª 'titulari~ad de los bienes que in-.. 
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tegren el patrimonio fiduciario respectivo. o bien del .va-

lor ·neto cÍ~e. re~,,;,.1t~: d~.:Su
0

':·.~~rit~'~¡ 

En este articu~·o·' en-~;o~~~~~~·~·.~-'.~::q\~~,,~~~'.-.··~·~·~:. h~bia.:'ci'e los. cer~ific-a-

:::.;:::~:::.:::::~~~!,~;~~~~y=~¡~~i¿~E::::-
- ,. ;:- - ->, ;. '.""'I' .JE,'!;.-¡-,;~, ·~:~~,.<:~·; ·~;·t:·.·.-. '),:~·._:_,: 

con cupones al portador. </:-.:<> .,,;_',' :.. :.: f·<:, .- . ·~"' ~·-~"' ::.-f.; 

En esta primera parte e~contr~o~ el·~;:-~'~~::~,~~{~rii~~ ~~1 art. 

228 a. 22 8 j y 228 1, de la Ley de Trtu1'6~ f~P:~t~~~i.[~~~;?0~~I~~~.~dHo: 
La diferencia e a que aquí se rn.ezcÍa.n·~e·n·'.-~~--S"0.1C»-::a_~tícU.iO·;, :·v;.·.no 

;_· ·- ,, .. - ,..._. ':.,_.,,_,,_~~:l:";".J.:' "··:·: ·-·--:. .. 

se define lo que se entiende por amorti~á.~i~~-<,'.'~ii<i!~--~~d~:~;~·~J~~·~· ·se en-

tiende que se aplicará supletoriamente la ~~/,i~"~~~~lÓ~ y C:>per"a.~io-
. '::-~· ;· .':· -,: 

ne s de e rédito.. -. .,;"_ ·~· -~·.;·\· .. ~ :·:~ .. : ~--:> 
Esto es en virtud de que la L~·y ~e1:;Ba.~-c~_.'ti~n·~-~ .. ci~rri~· .. iin~lidad 

,. . . ', ~~ ' 

específica facilitar más este tipo de.·oper._aCiori."es ·a_ tr~Vé'S 'del ·BanC:o. 

que cumple una función social rrÍuy iffiportante. 

b) El artículo 24 de la Ley del .Banco autoriza a la institución 

para "garantizar. sin afectar su activo fiduciario. un mínimo 

de rendimiento que no excederá de la tasa que señale la Secre-

taría de Hacienda. y Crédito Público". 

Aquí encontramos una difere.rlcia con el artícul~ 228 g. de la Ley 

de Títulos. pues la Ley del Banco fija un límite a ese mínimo de ren-

dimiento garantizado. mientras que la Ley de Títulos no establece lími-
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te alguno. AsJ;"' pu.es. aquí encontramos una li?'1itación que se estable-

ce en la Ley d~.1 :Bá..n~~o. -. ' -· 

c) El ·a~tí"culo,2,~· d.;iia;Le( del. Ban~º .~~a· <}k.; ~'qu .. la i~i.titución 

~odr'á.·~~~t:~.,:~.;;~~~;~j{#~::.~:.'.·~i~~::~~C:i:;5~:~~~;;~¡~1,~i~.~.:~:~~~or-
t1zables · sobre-,toda'·:cta·se .·de.·:inmueble .. cuando'·'s"obre;'estos 

. . .:~Y~2~~i!~~'t~;<;~1~1'4~!.t; ¡t%'.:~f:7f-:~,_;~~:;f~}:;.~~t~;-~~~2);{\'.I~i~t~t ~-::~;!;\ :·s::;;~~~!Ft·~~~~;_;;:: -·:e{.{--:.·<· ... 

se li~;,;:n · éinitidoi.certificados•'.árnbrtiza . ''.'~'':.~~;;:¡,!.;i~~f?~~J~'..l~s. 

:~~lf (f {tJ;iJllr~~l,~f:S0·-
tizab1e S~· emitidO'S:;c·on::ante'riO-rida.'.d~:.9;y,: ~a;e ate_· fin ·,_a e'· tend_r:a por afee-

. tad;.-;f~:~~~:4~~~~~i~~~~*~~~~~;ff ~i-~\Ji·ri~~~;,:;·:.·~·::7. ····· .··. · ·· 
En est·e-.iarticulo·.~enccintramos~ que,~ el'.:.'¡Banco·· p·odra~ emitir certifica-

::: :·.::::.:::~f~t~~]~llf tl~1~i~ff.,:~::: ::: ::::: 
~"·:~ ?~t:~·::~~~~:~·;·?,;~~~:º.,~ .. :;~?~;··~~~:~r: ·:;.• ·, e· · ·-~ ~·· · · r ..• : ,;. ?·.~E,· 

moa cons~derar.qu~ e1 ~~· tener-:derecho·a<~-~:~110 ~~~~~~:bol~o es una conse-

cuencia del derecho de apr~:~~hi~~~jt~~;.!tiiJ~~~;; ~{;~ ~e conVierte en de-
recho de propiedad. pues_ si se ~~·~-¿·~n:/ü:;'.~'~·b'i:~zi~s ~>.1á ·ye.Dta •. se tiene de-

" 5,,,J ,';:;'" 

recho a una parte alícuota del· im:P~r.té ·~et.;-"de··j~ ·yenta.. 

Ahora bien. la institución podrá .e~iti~·: c~--~~tifÍ.cados no amortizables 

aún sobre inmuebles sobre los cuales haya emitidO. con_·anteri_~ridad cer-

tiíicados amortizables: Aqüí encontramos que. si. ya· se-·eÍe.Chió una emi-

sión de certificados amortizables sobre un inmueble. y. el nl.onto de la 

emisión no puede ser superior al monto dei avalúo practicado por el Ban-
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co Nacional de Obras "'!(" Servicios Públicos. ,S. A •. ·• para. .que puedan emi-

tirse los certific'ados no ·:a..m-ortizables. deberán amortizarse primero 

1os certificado·~ ~miti~ºª ~ººanterioridad. P~rafacf.~ ~~ª amortiza
ción, se-~u~~li~~·.rá>-el.producto de la cOloC~·~ió~ ·a.¿::1.0'~--:·,~~~\;:6·-~:~·~~,~-~fica-

/~f.'_~j.:···"--- ,+~·;,~ ~ :;:>··,. 
dos~· para:· ciue' así no se supere el valor del inxri.Ú.:E!ble-,,e·ri,·,c~·rtiÍic-adós en 

-~- ,':•·:7:' ... +;.-.~-:-<:~:;-;,,:.:: :;.,;;.,;• 
«~ L',\'..;·.:';:>:"t~;·-·:: )!~~~~· .~:. '.· ' 

: :: .. ,,·;:---~· f·:<:};.~;>·~~T!? ~:-.:, .' :~~:;~J{: ~~~~: 
Una vez amortizados los certificado_s: de:"~a}prirn . _ ;emr~ic:>_n;_ ,-Con: 

. , . --_ .. :~,: :> :y:·?-~/:;;-~;~!f~:~~i'~éN~::.~T~?;ti;~ ;t~~;\ :~:~;~~:,~ -:~rt.~.~-<\ :· 
el importe de la segunda (no amortizables).'.;.el".'riiOntO :tótal-:.'dE,';la: __ "emi-

sión no excederá del monto del ª71t,:~ir~~~~~~~~{~f~~!~~~~;-5F~ie~ 
ran los nuevos certificados. pa.sara.n:a·~~ser .. los ;p:r_op1eta'r1os::.del ,inrn.ue_: 

ble materia de la emisión... ·.·.·.·.••·· .. ·.··.·.·.·_· .. ···.·.··.·-.~.· .. :_·.:_::.·_.·-.,~.·.~.-.. ~.-.,: .• _·.~.~ .. '··,: •. ~.·.;.:-.~~-.•.·-·.·.' .. •.·.·.~--.• .. -.~.·;-.•. :_.·:~•:.~,-.;_;f·~.-.-.~.·.'.;_·_ .. ~:.·_._ ,·. ~~~~}~.~_l~_~:~~~.'.~:~·;·~.~~.-~'.;~~-: ... ·~-::·i{-J-."";i):~ -_::;:.::· :-.·- . 
:-"~' · ::_ _· :-~- _ -- -~;~:~:~~i4~S:~:~i,\1-~~~--

1

~;/:K -~"< ..... ~ 
Ahora bien. la Ley restringe·,-ta~.:cir'cu acion de"'llos ·certificados no 

:·~· 7:".;:'.: ~---_-'.;.;;~t~t~-~~1?~fa~~E":~¡· ~ ú:;rf~ ::; ~'.-t~~~-~~~~;;~_; ~~~~~~(f~~)kt~~~: .f:)tf .--~::-~_~:·_:: -_·t ~- · ",_:~,:: ;~- : 
amortizables al decir _que_:·diC~-~~-·certifica:dOs--,·sol'O:pU.e-deri·.;ser~suscri-

circulación. 

tos por los ocupantes de l~~~:~'~:~,~--~i~·~:.~~~,~-~~'~··,.tr~t~:_.,1~ :~i'~-i6~~_.;i·~ ~~-to· 
. : ·' ·. _·' . _.-:-: 

es en virtud de que. como se concede el aprovechamiento dire~to~ >y 

éste se convierte en derecho de propiedad. es justo que quien ocupa 

el inmueble sea quien tenga el derecho de suscribir el certificado no 

amortizable. ya que la finalidad de estos es hacer más accesible la 

vivienda a pergonas de escasos recursos. 

d) El artículo 2.6 de la Ley del Banco nos dice que "el-in:ip~~te 

nominal de cada emisión no será mayor que el valor de1:-in-, .. 

mueble inateria de la emisión. el cual será fij~do por.aValúo 

'='.e la institución". 
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En este artícu1o encc;>n~:l'.'amos el mismo contenido del artí"cu.lo ZZ 8 h, 

de 1.a Ley de Tí~~-~-ª·;·p~~o··no~~~ª- ~~-e· en·_~·a..L_e.Y.:. dei. Banco ·ae deterrn.i-
.-.- -:-.·-: 

( ya que nos habla de 1._ós certifi~·~ci~~ -:J~.'~~~~-~f?~x;;-~·i_~s'._;~:~,.~~~#~~io~·- mien -
:.' ,:.· ~ " 

tras que la Ley del Banco habla sólo ·de· 1.0~···i~~l:>i!~_a'..~~?~l}~:::Y;~::'.~~emás al ha

blar de los amortizables, establece que 11-e&f:~-~i-~~~-:-'~-~~~,~~-:~·i:J·l"e;-:-:.:-·un márgen 
, ... <.:.'· ~)'.2::< :.:,·:~'-- "...',· :· 

prudente de seguridad para la irJ.versión de lcia··_t·~~-~d·or·e~;:(bOrx-e'.spond.ientes". 

e) El art{culo 2 8 de la Ley del Banco· nos ~:~~J~J,;~·~Í~~; certificados 

amortizables, deberán redimirse· e~~---ri~:~cp~~-~-'~/~~:~'.~:Ji·~y0.1~·; _de 30 añosn. 
'~ -;~· .; 

A este respecto. la Ley de Tí"tulos no f~:fcl.":.:Pi~~-·.6;·:~~:-Í?·~r:.10 que la Ley del 

Banco fija sólo para las emisiones de esta·~.ª-~:~~:~\~~,:·· .~1 p1azo máximo de 

30 añ.os. pudiendo ser menor. y siend_o en la. p~,~~~~~á.:-'.Pór· lo general. un 

plazo de 5 años. 

f) El artí"culo 29 de la Ley del Banc~. no~ :dice. que 11 los certificados 
_. 

serán siempre no-

emi-

sión. de ~us ~ru.~Os '-o rendi~ieni:os -~- cÍel.--.yalor. neto qlJ:-~- resul.te 
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de su venta; y 

II. -Los derechOs de ocupación y-aProv.ech3..rnientO_-d.irecto y ex

clusivo de las ·h~bitacioneS, Y:~~o.c~li~~-~.E:?S:_~·.~.--::q~e :~e i::éfi~ra 
. '.-- ;. ~ 

concreta.mente el propio c:_er~~~~~~-O~j'_~~t~~~~~·.:;·~.-~~:·.~n:;·comlín 

:::::::.:::::.:-::::;~·~::~~,t~~i;;•~d)itF por 

La Ley de Tí"tulos sólo nos. dic~;~~~--~;.'..:;t~~d~;.;,; de 'f.~tbs c:"ertifica

dos. la sociedad emisora no eStá o~ii~;~J~· ·a. bace·r j:,~~-~:~d~1-.v~ior:_notlli
nal de ellos a sus tenedores. en._Di~-gii.i.:i;_-~ie~~o·~-

Al extinguirse el fideicorr.Lis.o, Se. Sacarán a la venta los bienes fi-

deicomitidos, y se distribuirá el pr:o~uct_o: 1:1-~~o de Ia- 0mis:rna entre _los 

tenedores de certificados (art. 228 · k). 
;' .. ,. ,.,:_ 

Como vemos, la Ley del Banco'es más·-~~plíCita..-.. PU:e.s- :r.:io:s dice ·c:Ua-

les son los derechos de los tenedor:e·~···:a~-:'.:~'..~·~~··'ti~éi-.. :~~'.!~·~·rtifi·c~élOs-. ade-
. -~.,;~· :". :< . \ 

más de que expresa claramente qu~~~:s.~'.J::'~:,~"~-i.~~"};1~~~-.~#'0~t:i~·ti~~-ª~·~ 

Además, nos habla de un derec~~ ~~}-~~-~~~rcii'~:'i~;~v,~~~~iento 
directo y exclusivo. con lo que_.s·e··.;~arir~~---~qu:e_ ~~~::z~~~:;~¡~~~:~~::~~~~fi-cados 
es el idóneo para la adquisición.·de:~ria·Vivierida o 1C><:·a1,· y además al ex-

tinguirse el fideicomiso, la asamblea. general de tenedores de certifica.

dos puede determinar que esos loca.les o viviendas sean adj~dicados y 

escriturados a nombre de quienes poseen el certificado respectivo, con-

solidándose el derecho de propiedad en estas personas. 

g) El artículo 31 de la Ley del Banco nos dice que 11 los certificados 
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no amortizable's· podrá:n ser obj~to de contratos de compraven-
' ;'· .. : . 

ta lisa.~ 11~~-:L· ::~~~.-;<?~D. ;·i:eB .. ~r~~·d~ .. dominio". 

Est~ contenid'O .ria ·,e.~ste~e·n~·¡~,-Ley·'de.:Tífulos. y es muy importan-

te, 

. -. ·:. ', ' · .. ·· .... ·· :.'.~'.:::· _·<<. ~'.:." ;-.:/··,_ -·. ,. . 
puesto ·que. quie.~."quiei:-~ -a.:d~~-~.ri~~f;~~-¡~~ueble. puede pagar en u.na 

sola exhibición el v~lo·r. d.ei-- c;:;·e.r~¡·~a:~i~;?;·o _bien pagar ese valor a pla.-

zos,. en cu.yo ca.so se cel'ebra;~ .• :á un coD:~~a~o- de compra.venta con re ser-

va de dominio. teniendo que pagar un pre.cío inicial que no excede del 

10% del valor total (que por lo general es entre $60, 000. 00 y $80, 000. -

por lo que el enganche vari"a de $5, 000. 00 a $8, 000. 00), y que además 

puede ser pagado en un plazo más o menos corto,. y el saldo del pre-

cio del certificado se paga en un plazo que por lo general es de 15 

ai'ios. 

Al terminar de pagar el precio del certificado, éste pasa a ser 

propiedad del adquirente, cancelándose la reserva de dominio sobre 

el certificado. y estando en absoluta libertad de venderlo, si a.sí lo 

desea, transmitiendo todos los derechos consignados en el certifica-

do, que incluyen el uso y aprovechamiento directo y exclusivo del de-

parta.mento o local descrito en el certificado. 

h) El artículo 3Z de la Ley del Banco, que tampoco tiene corre-

lativo en la Ley de Títulos y Operaciones de Crédito. nos di-

ce que "mientras no se extinga íorma1rnente el fideicomiso 

base de la emisión de certiíicados de participación no amor-

tizables sobre inmuebles, los adquirentes d_~ esa clase de tí-

tulos tendrá la obliga.ció:i de efectuar o garantizar a. la fidu.-



ciaria el pago: de la.a~ .cont~ibuciones,·· de~~chos Y._de'~_ás pres

taciones fisCales -~ .. ~fÍ:~. ~tra~ .. ~~-t1:J.r.~~-e,·~~ ·q~·~;:~~:~~'¡_~~~~~~::·~-~ .cargo, 
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o en su caá Ó, ,},oihprob~'~, ~~~E~ ~.~,~~·º i·~-~i~.L¡'t'.'··;/o;~e~pÓ~~i~n-

te s P°..r:.•e_ª~~~.'tf:3~:t~~~~rE:·:;~¿;;·.tf.~A~~~;;~~\'.,~zt~nt¿ff~7.i:t;:·.~····::i-
gir jud1c1alrn.ente.,~·el,_,c~plimient~·~de-·:las:>ºbligacionea ·que.· a~te-

::~:tJ~~tl~i-i!ltiif ~~~~;;·Qt.;LE ~:· ···-
El articulo .30·-se:'.·refiere·,·a:11a:s1.Vi.Viendas,de interes· ªº-~-~~1.· -y·:.'~:3- -

fracción III dice que 16 j;~~r~~i&~·~~~Y~;~··d~ embargo u 'op~r ... ~ión algu-
- -~ 

na que los afecte en benefic-io ··de· t~·rc-~ros, ·'salvo c:i~c.· _-se '.'f:.rate ···del.· curi-i-
. : - _. . .. _. ·. · .. " -.. ·-: ,._' .. <·.~-::·.-: .:>_ -- ', -

plimiento de obliga.cione s contraídas coi..: la fi~ucitl;~i~··>- Pe:':~: SU.a .. pr.opios 

titulares. 

Pero el objeto de este análisis es el art. 3Z. que· impone U.na obli-

gación de tipo fiscal a los tenedores de los certificados de participa-

ción inmobiliaria no amortizables. y es porque ellos poseen el inmue-

ble "a título de dueño". y por lo mismo corresponde a ellos. como ocu-

pantes y poseedores originarios. cumplir con esa obligación fiscal. 

Asimismo. el artículo dice que deberán "efectuar o garantizar a 

la fiduciaria." el cumplimiento de estas obligaciones. porque la fiducia-

ria es quien debe cuidar de que los bienes materia del fideicomiso no 

sean afectados mientras ella los tenga en fideicomiso. y si no se paga-

re los impuestos. el resultado sería que el.fisco los embargaría~ 

Corresponde a la fiduciaria· e~·_cuidar:::d·é.los bienes como lo haría 
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el duei'io, y en ocasiones nuestra ley dice que ncorno un bu.en padre 

de familia." .. 

Esta expresión trata de sei'i.alar que se debe actuar con el. rnayo-r 

cuidado, con absoluta responsabilidad, porque un bu.en padre de far.ni-

lia, trata de cuidar su patrimonio para poder dejar algo a sus hijos .. 

Así es como la fiduciaria debe cuidar de 'los bienes. y es por ello·que 

se establecen estas obligaciones para los tenedores, y para liberar a 

la. fiduciaria del pago de esas prestaciones fiscales. 



ll. - EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA 

COMO TITULO DE CREDITO 
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CONCEPTO DE TITULO.DE C.REDITO., 

La pala.~r:1.-·tíl:U.1~-_.Se:·,"ori.gi~"ó ·de ~Í.tlos - 'letrero --- al· latín titulus -

inscripción: ~e -..·~1.1~_1~',n'(;hi.6ri':d.e' tÍt:Ú10; eri :~~é~t.;s jut;:-.iicoa, quedé: 

incorpOrád·a ~a.·· ia··~d~··;:~·~-~·~~~~-t~~-~~~::-.<y:~-~.\~·-;·:~:~ ·.~~-~~~~~t;taS !~ :':» .. -,~~ ~-~gll:ridade s ". 

en las que hay =Íá'.. i~;.'á;'.:i:0~;,,~~r~y<t:~ii%:i~1Í:6~fr'ci} , ~ 

En nuestro ~~,)~~~'.Ti'.~~~;~' l~'~*~T~"1H;~~f:¿~1f.};/iturne do~. sentidos 
genéricos; o es el·_ negocio jur_~<fi:c.~~.'~·o_·~s ~ 8:~;~_pru~_ba·.·~-· 

Podemos entender por tÍ"tui~ :~/l~~~~±~L~~~,~~t~~ .•como lo seri'a 
-··.··_-e;_,.,·.· 

u.na escritura pública. Un cont.ra~_o, ~:~-~\:ina·::~:á-C-~t.Í;.ra;..<ex:i,}a qUe se descri-:-

·,.· .. ·.-, . 

Un contrato de compraventa cons_ti_túi~ía·:_!-1-n.t(t:ulo. o documento que 

acreditaría que un bien propiedad de ·A.pá..sa_;·;i·:~~i- propiedad,. de B. en 
. ' 

virtud de que B ha pagado a A una cantid~d deÍ:-ei-rn.iii~da de dinero por 

concepto de "precio" del bien objeto- ~~.)a'..~~o~praventa. 

El documento escrito que llamamos .título. no es mas que un docu

mento probatorio del Derecho de· ProPiedad. Si ese documento proba-

torio se destruyese por alguna razón. el derecho de propiedad no deja-

ría de existir por ese motivo. 

Así pues. podemos afirmar que el documento es solamente un me-

dio de probar 11un instrumento probatorio de ese derecho". 

Tenemos en este caso la explicación. en virtud de que una compra-

(1) Esteva Ruí'z Roberto. Op. cit. pág. 19 



venta se perfecciona desde el.mom.ento en que hay acuerdo de precio 

y cosa, según lo determina.''el, art. ZZ49 dE'. nuestro C6digO· .. ~iV:i.'i~ :_-c¡u~ 

dice "· ... Por regla general. _· .. 1¡;_--:V:1e~-ta es perfec~a<y oblÍ~at·~~i~:;:';ara: .. -- ,_ .. -~ - . . . . . ·•···. .- -

las partes cuando se han ·canV~'J.ii~O·,~-~Dre· la c_o.Sa· y· ~ii.'>p;:;;;··-'ºi'6>fAUN~-

32. 

::~==O~~ NO HA~~¡¡¡ i~liit'"~,~~?~~Q. 
Según lo anterior. el titulo~·:lo'~podr1amos,'definir~:corno:1 a<'respuo3s-

ta a : ¿Qué es en relaci6n a ~{;'.f·~~~i'. ~~J;~~~f~i~~~~;is~~~;~l~~f i~-~-1 · •. 
derecho de usar. disfrutar ,y· disponer.idE(·lá'i.éo)ia'. (.1'.'el}~_tj.BXFirU.eD:di>, 

utendi et abutendi del Dere~ho k~~~~~;J( l'~i'.~~~:~;~;~I!~~~~~~{i~ue-
llo en virtud 

:: ;:e::a: un:s p;:::::~i~::t:::::::h=~~~~d~1~~;-~::s:~r 
F.'.;. ::_;;;,. '• 

¿Por qué es 

la cosa. 
-- F ' • ~---E':'.··~,-.-~~,-.·' 

<-~ ,- -~,> ~,/;~- :· _-:_;_·' 
Existen algunos ti"tulos, como los TITUL.OS DE· CREDITO•'· .que 

::.:~· .. :'.:«:. 5:~<::::.::y.:;:::'.:·.:~:::~;f ~~~ii!J~:~t<:::-
ral que en ellos se consigna~·- 11 _>;::: ·:-- -.~_._;,..:_~-':<}-- ·~-./~·:.~·· 

·- ·:-;_-.-'./:,:.:.,· ::_·- .·: 

En este caso., tenem:os~·U.ri·dOi::::urriento.prohcl.'~áJ:.i.O.:_:·d·e·'.U?··derecho 

pero que a la vez es nec~'~a'.';;.i·.;,~,;~sentarlo par ... 'eJ~_rcÚ~r el derecho 
literal consignado en e1: rn.isi':no. pues si ese documento se destruyera. 

no sería posible ejercitar 'el derecho que se enc_~n-ti--aba consignado en 

el mismo. 

Vivante. d.eíine a los títulos de crédito. corno 11los documentos ne-
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cesarios para ejercitar ·el derecho litera.1 y autónomo que en los mis-

mos se cons.igiú~.': '' , .. , _ _ 

De e·at~: ... d~Íini.~i6n. p_O_de~_os 6bteri.er: ~~~-t·~·6·._:-e:1~:~~·nt·aa que caracte-

rizan a i~-s'.:_-~Í-~~~~-~jd~:/~~-~-~~~-~~~;Y~:q~~'- ~:~-~~:.~:.: -~--- -.-:i·'.·., -.~_._f,-"·-

~:i~~i~l~i~li~i~~jil~:ii~il~~€\.~:::::· ~) 
El: titulo·'de,::,cr_edito :.~ s,-,un-~_docu.mento .·que --Ileva.::1nc.orporado. un. deré-

. . .-:':~;~::·_:' -~{\~;::.i~ri~:·~':t~~tf.~'?:~;r~r~If ~TY_'.~~i~f ¿:~tá~~~~~ :·~~jt~i;t~~}J/10~-~{: ~/:'.F~'.-,. :: ~<- ~::. ·~- ~·:·'.;~ :·-:·>·.: - :· '• . ... . 
cho. Quien:_posee'.legalrriente.~el;_titulo,··.:posee-,el -derecho ei:i el incorpo-

rado. o~¡¿~~f~~:w:~r1!'2~~~~~::'~~~i~:;~:~o; ;1e~:rá exhibir ei ~tuto para 

ejer_cÚa~ .;(d.;r'e~ho> (3)·' >Y 
·Por lo anterior. podemos decir que la incorporación es el elemen-

to que hace indispensable la presentación. del documento para. ejercitar 

el derecho. y por lo tanto. el derecho se convierte en algO accesorio 

al tí'tu.lo. Encontramos aquí una. diferencia con loa títulos de que habla-

moa antes,. como la escritura de compra.ventC?'-,. en donde el documento 

es un medio probatorio, pero que no es necesaria la presentación del 

título para ejercitar el derecho. 

Por lo tanto, la incorporación es un elemento característico y pro-

pio de los títulos de crédito. 

En cuanto a la legitimación,. podemos decir que es una consecuen= 

(2) Cervantes Ahuma.da, Raúl. Títulos y Operaciones de Crédito .. Libre
rí"a de Manuel Por rúa, S .. A. México 1954, pág .. 18. 2o. párrafo. 

(3) Cervantes Ahumada. Ra1H. op. cit. pág. 18. 



cia de la incorporación. pues si bien es cierto que es necesario exh.i-

bir el título para ejercitar el derecho qu_e._en e~·~isffi:o,::~·e-,~on~_igna. 

es necesario que quien va a ejercitarlo 3.c~e_dite ... ~i¿:\~O~~:s·i_6ri iega.1. o 

sea que acredite ser el beneficiario o en.dosata."i_.i6··:·d~'1 'ti"bi1o·:··d~ qUe· se 

trata .. 
··~~--· :/;-:~-~ 

. ·:.:.·,:.:' 

En este caso. hablamos de la legitima:~Íón a:,~'ti~~. ·.,que e~~lica: el 

34. 

. . ·.,e,··_.;:·.· .. :·_,.· _. :- . 

Maestro Cervantes Ahumada diciendo : ºla legí.t~~ci:Ón· a.~·tiv:a .. consfs-. 

te en la propioedad o calidad que tiene el título· de cZ.édito. -~e atribui"r: 

a su titular,. es decir. a quien lo posee legalmente. la factÍlt~"d de· e~i
gir del obligado en el título el pago de la prestación qu~: ~n·'é1··;'~·~·: c~n-

signa". (4) 

Por otro lado. existe la legitimación pasiva. que explica el cita-

do Maestro de la siguiente .forma : "en su aspecto pasivo. la legiti-

mación consiste en que el deudor obligado en el título de crédito"' cum-

ple su obligación y por tanto se libera de ella. ºpagando a quien aparez-

ca como titular del documento". (5) 

Esto es en razón de que. como los títulos de crédito circulan sin 

intervención o conocimiento del deudor. éste no puede saber quien va 

a ser su acreedor. sino hasta el mo!'r'lento en que se le presenta él tí-

tulo, y haciendo el pago a quien se legitime con el documento. queda 

(4) Cervantes Ahumada. 
(5) 

Raúl op. cit. pág. 19 
op. cit. pág. 19 
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liberado de la obligación. recuperando el. tÍt1:1lo. 

En cuanto a. la. literalida·d. ~.o·d~.~-?·~ .«:i~¿ÍJ:. c:li.;a.~-- consiste ·en la le._ 

tra misma. del documento. - L'a ·~b1i8~~Í.·6~:·:_~~-~\e~~~i~:. iite.ra.1. · al pie 

de la letra. o sea, EXACTAMENTÉ l¿,,qii.'<0:'di¿;e'ie1itítu:l;,. (6) ·Si 
·- - - ·"• -.- ..•. , ·, '"¡ '.,'.· '.;_". ··:.·. ~ ' .• •'•' -

se 
'.' ,:_·,. - . '. •' .. -·: . 

dice que se obliga a pagar- mil p~~c;~~--~~'.:}~.1~~~Í'~-~~~-·~_-:D:.~:~. ~~-- -~ Ju~ll Pé-

rez. tendrá la obligación de paga-1'.'~:~il .. pe_-~os ~n-Mé~iCo. D. F:'·. a 

Juan Pérez. aún cuan.do hubiere querido decir cien, o novecientos. 

u otra cosa distinta a lo que se dijo. 

Con respecto a. la autonorn.í"a. podemos expresar que consiste 

en la NO RELA.CION entre un poseedor y el siguiente. o sea. el dere-

cho que cada titular va adquiriendo. y por lo tanto no le podrán ser 

opuestas las excepciones que pudieran haber sido opuestas al titular 

anterior que transmitió el título. Por ejemplo : A firma Un pagaré 

por 1, 000 a favor de B, a pagar el 30 de diciembre de 1973. B endo-

sa en propiedad el pagaré a C el 30 de junio de 1973. y a su vez le 

compra un objeto a A en el precio de 1, 000, y se carn.promete a pa-

gárselo el 30 de diciembre de 1973. El 30 de diciembre de 1973 C 

le cobra a A el pagaré y B no paga a A, por lo que A dice a C que no 

le paga el pagaré. 

Si las excepciones que se pudieran oponer al primer beneficiario 

íueran oponibles a los siguientes tenedores, A hubiera podido oponer 

(6) Ce"."vantes Ahumada, Raú!. Op. cit. pág. l·J 

;::: 
:~1 



a B y por lo tanto a·~· éornpensación. ·en virtud de que· existían dos 

acreedores y deudores recí'procos, .y po.r su:.~~·opiO:::derech.o,: segúri. el 

art. Z 185 del Código Civil.· y Z 186 del rnirún6 6r-de~.í:;;n'Í.enté., ·'él efec

to de la compensación es exti:Dgui."~ Po~···rn.i~Í.~-~~~;~¡:~·~:¿2·;í~·::leY.:-.. 1aS·:d'os 

:::::.:::~:::::c:::·:~:r~~f ~l~~~Jf~:~::,::: 
según lo determina el art. 2_18~ ~~1.S:~~~f~:,?.~~1): 

Pero como c adquirió el p;._g.i_ré·dé:::EÍ 'pé.r ÉNDOSO EN PROPIE -

D .. ~D. esa excepción de com.pensacióri no· puede ser opuesta a C, pues 

su derecho es autónomo e independiente del de B. 

Así pues. aquí tenemos claramente expresado el concepto de au-

tonomía .. 

Por lo tanto, y habiendo analizado los puntos característi.Cos de 

los títulos de crédito, podemos determinar que son documentos ~spe-

ciales que tienen una forma de- _circulación especial. y un régimen de-

ter.minado. por lo que el ejérC:i.cio' de .los derechos consignados en es-

36. 

tos títulos tiene una forma especial y se tramitan judicialmente median-

te una acción Ejecutiva. que también tiene normas especiales. 

Como títulos de crédito típicos. podemos' mericionar el cheque. el 

pagaré y la letra de cambio. pues son los títulos de crédito más usa-

dos en nuestro medio. 

En cuanto a la fo!"ma de circulación. tenemos que estos títulos de 

1 

i 
1 
'¡ 
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crédito son. o la orden de pago. o la. pro!nesa de p~go. hecha por una 

persona a favor de otra..:.· 

En el ca.so de 18..letra: de cambié>~ a.Sí como en el pagar~. sabemos 
.- . .. ··:·- ... 

que el acreedor es··una.'.Ji;;·:L..S~n~·-ciie·.rta y.:det~~~iD-~d~. O 'sea~ el bene-

ficiario es menci~~.i.~~¡:~d':J. do~;i~e.:.to por 10°~~~ dec~~~,; que estos 
- ,.' ·.:.~¿.;~·N.~~;(·~-~--~'. 

títulos son nominatiVOs·.: ·,·»\:--. 
. -~ .:~ .. -:_~i:t~f~~~}}.~:~;_-, ~-

Por otro 'ia.dO~~-~~eñ.; él cheque no es necesario que se mcnciOrie el 

nombre del benef'ici8.rio, y es suficiente que se diga· que· s~ ~ p~gu~::11~l 

portador11
• lo que significa que el banco librado deberá pa·g-~r el impo.r-

te asentado en el cheque a quien lo presente para su cobro. o sea a 

quien lo tenga en su poder en el momento de efectuar el cobro. 

El cheque también puede ser librado a favor de persona determina-

da. en cuyo caso el banco librado deberá identificar o. la persona que 

efectúe el cobro. y deberá cerciorarse de que sea el beneficiario seña-

lado. o el endosatario legítimo. 

Así pues. hemos podido determinar que los títulos de crédito pue-

den ser nominativos o al portador. 

Podemos decir que la letra de cambio es una orden de pago que ha-

ce una persona {girador} a otra distinta (girado). para que ésta efectúe 

~l pago de una cantidad determinada a una tercera persona (beneficia-

rio). 

En cuanto al pagaré, es una pro:n.esa incondicional de pago que una 

persona (subscriptor) hace a otra (beneficiario). por una cantidad deter-

minada de dinero. 
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El cheque es u.na orden de pago hecha por una persona. (librador), 

a una institución de crédito (librado), a favor de una persona que po-

drá ser determinada o indeterminada (según sea el cheque nomina.ti-

vo o al portador). por u.na cantidad determina.da de dinero. 

Podríamos analizar amplia.mente estos títulos de crédito, pero 

corno no es el objeto de nuestro estudio, pasa.remos a estudiar el cer-

tificado de participación inrn.obilia.rio como título de crédito. 
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EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA 

COMO TITULO DE CREDITO. 

El artículo 228 b, de la Ley de Til:ulos y Operaciones de Crédito. 

nos dice que 11los certificados serán bienes muebles aún cuando los 

bienes fideicomitidos,. materia de la emisión,. sean in.muebles". 

Así mismo nos dice que ''sólo las instituciones de crédito autori-

zadas en los términos de la ley respectiva para practicar operaciones 

fiduciarias podrán emitir estos títulos de crédito". 

Hasta aquí este artículo nos dice clara.mente que los certificados 

de participación son títulos de crédito. por lo que podemos considerar-

los como un título nominado,. ya que la ley de títulos lo reconoce y re-

glamenta. 

Sin embargo. en el siguiente párrafo este mismo artículo hace sur-

gir una duda. pues nos dice: "· •• los certificados que las sociedades fi-

duciarias expidan haciendo constar la participación de los distintos co-

propietarios en bienes, títulos o valores que se encuentren en su poder, 

no producirán efectos corno títulos de crédito y serán considerados so-

lamente como documentos probatorios ..• n 

Hacemos notar que dice 11no producirán efectos como títulos de eré-

dita". a pesar de que en el segundo párrafo este artículo nos dice que 

sólo las instituciones de crédito autorizadas para practicar operaciones 

fiduciarias podrán etnitir estos títulos de crédito .. 
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A este r~sp.ecto. ·p~de~os aclarar la duda .haciendo un análisis de

tenido .<l:e-·es~e ·~;~cul,~. :.;~en esPe~ia:1·:·d~_'.-~~-te_~l.tun~:·:P.ái-:r:a:ro. 

E~ .:ni co~c~pto,. ~uand6 l.a'l~y;!>ºª h .. }>la,:.~~.1~.~ (: ... r~ic ... d.~s ·que 
las sOci.edades ~~d~-~i~~·i~~~~:~~~l~~~~;-~~-~~t~[.;~~~-~·-[~~k:~f-~~-:::i~~/~~·~~i~-i~~~'ión de 

; .. -· :~:. :~(~- ::~~t: .. ,_,~::~-fo~:~~il~~~,;;~~:;~:./~;:.~·:;.z: ~if.j_;i~.%;f y:·J'.~:i~-.. '.- .~: .. ::é.~-;:.~~-;:.,~-; <'.:;.:;t~~:: ~~_;:~~~--~~~~(\ :~:.:-. '. .. -'-~~';_ ... ~ . 
los diStint·~·~·; copropietarios!:en':bieneS;· .. titulas ._o .. valores~·j:¡ue :se; encu._en-:::• .::::.:od;;~{iJiii~l~~!,lf ~;'~i0;}~'·/~~~1 •. ·L ; ••• 

Como vimos' al~~principio.'.de::nuestro'~e·studio,._'""'cei-tificado- es e1 dooeu-
: .' .... ·::~~:f;·::;.~~~:f:;,/J-~f.t:JtiS~~j-~¡tt~~;~··~;-~-:~.~.:-· :~.~:~.~ ·:_~_,::~;·T ;:: :~_- : .··.: ~-- i :.- . : , .. . .. 

.mento en que se ha:'ce·~'.:con·a·ta:.'r::·que_;algo. es:.ciérto,. ,y·p~r .lo ~ismo,. pode-
-_ "_::·. · ·. );.~ .. :i-.G{~'.;;~;~Utt~_:,·:··~~ii::~:~-~'.~.;:_:;::·-·':·::i~~--:~~· -.-~ ::;> .. -.. , ... ~, -

mos cambiar las pal~~~:7,~~.':.~~-\\~.~~~~---·=-~<?~~~-~"-«;'.~ 

.... ~": .:~:.::::·:.fil~liJi~~~~:~;:~::::::·.:::::::::. h::"' 
bienes, títulos o valor~s:que:'&<;;encu"entr;n en su poder (para alguna íi-

::::: ::==~::.::~~~t!r~fil~~~iiJ~2~:~:.=:~. -.::~.::::_ 
do con el norn.bre:"dE; .,'!Cer'tificado::de_:_pa·rtiCipa.cion11

• . _·. _ _ _ 

O sea, es~~; t~~~.j~!~j~~]EF;J~1',i~J~~~t~i~~~~:'~ ~xcluír la ~6s~biÚdad 
de que un~· cer~iíi~~~i6·n ~~~-¿-~-~~a.-::qú~ ~.,~-~ exPid~, con ei fin de cietermina.r 

porcentajes de copropi~d~~ .s.o~~é .-ii.n.·-:~¡-~~.: se confunda con el -título de 

crédito que se ha llamado "Certificado de :e=>articipación",. pues son_ docu-

mentas que si se parecen en algo. no será .más que en el nombre. ya que 

tienen requisitos y finalidades totalmente diferentes. 

Por otro lado. analizaremos las características del certificado de 

f 
( 
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participación como título de crédito : 

l. - INCORPOR.ÁCiON. ;··-sa..l:»erno~ ·qu.e:1~.incorporación:co~siste .. ' .. · --· ·.,,_· .- . 

en que el d~r~-chO:.va_.{fn~~~~~~~e: .. 1ig~~-~~ai. -~-O~~~~to~ .:~e· tal 

:;~:=.i~if ilil,liltli!~ttll(~a:::::-
efectivo, el'.dividendo'-.:a:·:·que-:: s·e''tiene':derecho; ·:,"Y2asi rn.isrn.o es 

:. -·: .... :.·._:-::·T::.:;.;_:~~~y~~-~t;W,:{:~;~J~l(:~·t{~~~Xr;)~:~,~~~:~~~y-:; '.~.·.··-·X~:<~-~ ··:.:r--·:·; .. ?: -~:T···:_:_:::·: -.> · :;::~/: .-· . : . --
necesario. exh.i birto .P3.ra· .. '.·obtener~e1·.pago ·del valor nominal • 

. :·:>:.::~,_:A~\~~~~t~;;s~~/:~y .. :~)~ .'.:·:·,., ~~:·< 
en" caso:de.-~er:'f~or~zable~~- e:>' para ·obtener el pago de la par-

·.·::·, ._·,,. 

fe al!'C~--~-~~'~:~·e·f ~~o~te de la venta de los bienes, títulos o va-

lores r.n.O~tiVo de la emisión en su caso. Por lo anterior, de-

most·ra.rn.os que efectivamente el certificado de participación 

posee la característica de la incorporación. 

z. - LEGITI.MACION. - Para ejercitar el derecho consignado en 

el título, hay que presentarlo y demostrar que la posesión del 

mismo es legal, y por lo misino ese derecho lo puede exigir 

quien lo presente. En el caso de los títulos al portador, la po-

sesión por sí misma implica la legitimación. En el caso de 

los tí"tulos nominativos, eS necesario el endoso del mismo por 

quien aparecía como beneficiario, a íavor de la persona quien 

va a exigir las presta.e.iones ciU:e· s~~ .. C::onsigi::ian ·e:n ·el mismo. 
-- .---- . 

Así pues podemos decir que la legiti.~a}~ión consiste en la de-

mostración de la posesión legal del·:_tí~1~;~ 
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Esto también es característica del certificado de .participación.. 

3. - LITERAI:-IDAD •. ; .La:liÍ:eralid.ad·. --C:Omci'~ya hem.'os_ .. Vi.~to:a.ntes. · 
- . . ·., .. ·. . . .· - - '-. -

consiste -e·.n·- eí~e· '~e· e··a·tá.Z.ci: ·.a,:_·1·a:~._1e:t;ra:.-~_\:Li. text~--·exaCtO'.de1·_-d.0Cu- -
.;. •.: .. ·. .- . ' 

~en~_~;\ P~.~- 1-~·.:··~~:~:·:_i.is ... ;~~-~~~~~-~-ª '.i:>~~~~~-~'c;iOn~~-.' , se ~-á~ ·.uiiic·a~en-

~e lo~::i~~;-~~f~~a~~&.r~t~%~~o~f1 fr~1·~}· . < ·' '::, o· .• 

Esta caracter1stica1 tambien la éncoi:itramp_s -~n e-1. C~~tifi~-.ido' de 
_ _. , ....... ;?!~:~·::::.·\/~_·i;~:-7,~:· .. -~~~:: .·V 

P3: r .. ~-~i:~.~~~~:~i~~tt~--s?:~'.:._~ ·; ... · .. · ..... . ·, . . .·, 

4. -A.-UTONoMI.A~>~\E:D.-'cUanto· a· la autonom_ía, -~~~~;·Ya::h.~m.o·a·· vi"a~o~ 
/( -·~,~~./~·A:, 

efl ·f.~-:d~~~f::~~-~:~~~.~-~.~:~·~~·-.. ~iti¡1~~ del' d~~~~~~·~·.:~~~~J~~·¡~:~~~.d~;·dis-
tinto•einder:eridifnte dél que tení": ~~ie,~-1~it;;~~~~~~i~'ii trbi1é:> .. 

Así pues~ las ex~epc;io.:es q:~/;,;~7¡jf~f{!f'~!iit~•~~:,;i~~~j~.1,·;;/e.ne-
dor anteriOr, ya no pueden -ser~··opuestas :al.-nue<vo :tenedor•· ... pue a 

_ . -___ . : _·'.::· :::·:.:i~'.i;--t~}:~.~:~~:~'.:x¡~~;/~ ~¡,~f~;:;:.'.~t~~~~:.·:tS~t~J'.:111~}:~~{;.·~;;·~-;~~~·--_~:: /~/: '.-
º º se adquiere el título con las ob~gació:es •¡;erson'ales ~d~l ante~ 

:•:: ::::::~ : ::::::~0<:':,§:~;~~~j'F:~!1ZJ~~:~ .... 
Esta característica también la' enco~~.i:-amo~ ~e~ ~i~.~~'.;tJ;c":do de 

. ·~ '::: 
participación. :<:··:-·-_·._:"-.. _; '._ ... 

Como hemos visto, el certificado de participació~-. y' por'. lo ·mismo 

el inmobiliario, reúne las características propias de título de ·crédito. 

además de estar recÓnocido y reglamentado por la Ley de Títulos y 

Opéraciones de Crédito-. por_ lo que es. además. título nominado. (1) 

(1) Ley General de _Títulos y Operaciones de Crédito, arta. 228 a, a 
228 v. 

( 
l 

j1 
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Pero ade~ás de esto, .tenernos_que-este título de crédito ti~ne 

las ventaj-as de .. ~~ aéc;_ió~---Y-.. la Obli:ga<=:ión,·. sin ~~~~·r. n0~!-1?-~ de sus 

desventaja._~~:-~·-corn:a··a:n~li~a'l:ern.os· a c~ntin.u~ci.Ón.:-.:·ci)'·.':· 
•• . 7 ·- ' -- . ~. 

La. ~c~~6(;t;~,~.;(~u,t~:.;;;.c;?dit~ .. que;:r~~.~kc~-~~}~'.;~*•i¿,~~I.:e;p~o-
porciona,1 · de1·c~_apita:-l: a·c:>cia.t-;_de · ~ri?-' _ s_oé::i~_da;~ :~a.X:i-~~in:i~i~~:y]·.d~_· .~e ~e cho 

a· una: pa:3~cf P~,ci~~.\~• ~fürid:nci~ ~·~~P~ ·i~~~'..ff¡il~~~;g!·~;:;~~ • ~mpre sa, 

da dere.ch~(~:·:~f·ti·~¡p~i¡._:~--~~·-;·1~8'~ ~~~~b1~t~~,~t1i?" ·;i>~~~1~-~- etc. (3) 
---'~¡~::-:./. «.: "\7 .... ~~, .:'-,-'::;~ 

E1 ·-d~~~~h-c;·;··~?~~~:~p-~rté .. :d~_:-1a.;s'-:Utilid~-d~-~~:-~:- es varia-

ble segihi\~~i~~~,i~~'.·¡;,:~ ~tÜidades, y'.~~~'.;~~/;i;I~'.l~,,:;. ocasiones no 

sól~ ~·a·; ~Lji~>·'~~·~~:·:·~~~~:~~ hay utiiidad·~·~·.::;;J~< ··pé'é;~¡d·a.·s en el ejercicio 

de que s~-tr~Í:;.(/~e ;~arre e1 riesgo ;e p .. rder i"ntegro el valor de la 

inve~~i~~~ ~!)' • 
P~.r ~t·ro··.lad~~ ·.la obligación· eé'·un tí'tu~o de crédito que emiten las 

·.· ·.-. ::.·"' .. - . 

soci~·dad~~~,··P~.r.a: a.llegarse fondos·Pa.!:'a .ia· expansión de sus actiVi.dades 
: :.· · .. _.' .. . _.· 

o para liquidación de sus pasivos. Es una forrna de conseguir .. e~pr_és-

titos. y garantizan éstos con el activo de la empresa en cuesti6n. Tie-

nen también un rendimiento fijo y seguro. 

Pero en este caso. la desventaja. es que la empresa puede obtener 

utilidades muy superiores a los dividendos pagados, y el inversionista. 

(2), (3) y (4). Zamora Adolfo, El Certificado de Participaci6n Inmo
biliaria (varios documentos), Banco Nacional Hipoteca
rio Urbano y de Obras Púb1icas. México, 19 52., pág. 1 S. 

•. 
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no obtiene otro beneficio :!Tlás qu.e e~ divid~ndo est~pulado. 

En cambi·o.·-Jen ·ei c~;·tifi~_ad·~·.d:-··.·P~.Z:ti~i;aCión •. sab~rnos que se pue-
~ .· - ,,. " ~.-'_, .::: . . · . « ·:- -·- -

de garantizar ~n _m.Í"n~Ó ·de;.-'.re~dlin'ient'ó'./-~i"~·i~ ~··oci~dad;_~Lni~or~ está 

::·:::·:~:::~f ~~ílill~lif~i~~¡~,;~~t;.::~ 
sión se ga.rantizá con' los~.bienes .'f'ideicom.itidos;· 0

- y;;.,cor::no·.'.lar:.ernision. no 
~ · , ___ . ~. -~ --~::, -_:.~:.\(:~ .. ~~i~:~~~~~~~}~,,~~J?.-~~:s~i~;i:[::}~~r::;-~:f~~·:~i'{~y~~:s~~~;:~~-~-~~~~·_>\~'.:\: <:·= ·:: -: ,_ 

puede ser superior al avaluo ':Practi.Cad_o·.:par_a\ tale_s ~eíe.ctos· .. ;_poryel:· Ban~ 
· , · ::~¿·_'.·r:·:~t:.::-: .-,~; ·.;<s~;-.··,::::·:_;:;~<r?~·::"-~/··~:~ :_>:~~-:- --i~.< ::,,~-;· .. . . 

co Nacional de Obras y Servi~Í.0°s ---~~licOS~·:; S. -A~··;·;ta'·inV'érsión' está su-
.·~- .. , - · <·~·._:rf .. 

íicientemente garantizada. ,,. 

Además. el dividendo tiene una· g~:É-an:tía·:de _re~-~i~-i~~-~·o~_;nfuinio. 
pudiendo éste ser superior, si las utilidadea·son supeZ.Í.:0-;~-s~' .-Cori lo. 

que se elimina la desventaja de la obligación. 

Así pues. resumiendo. podernos .mencionar conl.o 'ventajas., las si-

guientes ; 

l. - Garantía de la inversión (ventaja ta.xn~ién ·~e la obligación). 

2. - Garantía de un mínimo de rendi.miento "(ventaja superior al ren-

di.miento !'ijo de la obligación. y._ al_ v:aria~le de la. acción que pue-

de ser cero) .. 

3. - Recuperación Íntegra de la invers.ió~ en ,un plazo fijo. en el cer

tificado de participación azno.rt¡·zabi,.'.· (i~·ual a la obligación). 
. . :: ;· '.~· :: . : - ; ' . -. 

4. - Recuperación de la inversión. c-~~~-~n.~ ~-~-~_re- precio o utilidad ex-.. "~,_:" . 

tra. en el certificado de particip~~i.5~ no amortizable. en el mo-

' :.! 
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mento de la venta de los biene_s (igual al de la liquidación de 

la sociedad en el caso de la a.éción}. 

Riesgos no existen. por lo que hemos explicado con a.nterio-

ridad. 



lll. - EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA 

Y SU INFLUENCIA ECONOMICA 
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EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILLAR.IA 

COMO REPRESENTATIVO DE.UNA PARTE DE UN INMUEBLE .. 

Los certifica.dos de participa.c~ón ·.iD~·~b~liari~ 'h~ sido crea:dós en 

nuestro Derecho Positivo,, con el fin de ~~~~n~a:r··~t.~~~l~·rr~110 :d.~ la. vi-
-<.:t ,.7_· ·;·~, 

vienda. para nuestra. clase s ocia.1 de bajos_ :,re;··~·ra ~-~-~ ~y¡i :·qJ·~::-~di{da.: ~ni baja. 
;,"'; :.'.':· 

econo:nía,, se ven privados de a.dquirÍ:r u"ríá.<'vivÍ.~~d~~:'~á;;··~~-~da.:··~-::s~s nece-

;~d~~=;~~~;=~~~:~:~~~~~;i?f i~l~f ~iii~=~-
-~. ·'"' -, ; ... 

to o vivienda. 
, , _;\ ::: ... ~ .. -.:·:::.;· . 

Con anterioridad a esto,, P.ª~3: adquirir una casa. 'o un· depa_rt~~~ri.to r.;. 

':. ·.--· -· ·: -·· "::'·'::·: ~ .. :. :.:. ', :-· 

en condo~inio,, era. necesario dar un Primer pago,, en forma. 'de;·-~~é:Df;:an-

che",, que en el mejor de los casos era el equivalente a un_, i~°(~,~~~~~a-

lor del inmueble. y el resto se pagaba en un plazo que con'l:o,.:n.áxi.rx:io era 

de 15 años. 

En virtud de que no se contaba con el dinero necesario para ese pri-

m.er pago. y de que las mensualidades restantes eran demasiado altas. 

las personas optaban por tomar en arrenda.miento una casa o un depar-

tamento. por lo cual pagaban una cantidad mensual llamada renta , por 

tiempo indefinido. y en el momento de haber concluído el arrendamien-

to. no recuperaban un solo centavo de. su inversión. 
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En la actualidad. y gracias al C~r-~f!i_cad.o_: .. de '~aZ.:ti.cip~·ció1:' rDrn·ObÍlia

ria. se puede adquirir un d~p~rt~~ntb·:·-~:~-~~~r.;_·t·~-~~1:.:P.~g·~·'~e~ ~-;~-~J~~i~·~des~ 

:::.:·y·;:::.:::· .::~:.:~·:.f !tij~~~~~~iL~!*f"~íif1~L-
tarnento antes de terminar ·d~ pa'g·a.-r.-el·:·precio'-·delfc"ertif'ica 

. . . :~~--: :~;~~~L!-f,f;(~_\:$~,f:(-~,::~~J!l;'~;lX'.1~;-~:~f:;~{.jJ~~f{?~-¡~ff~~?.~~¿~~~-::·fj~g{::·~ "- ...... -.:~::~-;~·:.-": .. · ·- , 
recho a recuperar una parte·-.:de2lo"';pagadO:·:_~:confórrne~·a;IaS·-':biblasTdé .. ;Va10res 

de rescate que se establezca~- ~~~~-1.~cta co~~titut~Za ~~l·,;f¡·~~~~~~¡~¿~~f{ . 

Ahora bien. el Certificiado.répresenta una parte de_·-un_~:i~Ú-~-~~e~·:~ ~ 

esa parte es un departamento,· e=~ los servicios co.r:nune;-:·( ,~~~~fi:~t:\(~s~Ca-
. ,,r· .·.s·-' •'-''·-e:. -

leras. etc.) y quien suscribe un: certificado no a.m.ortizable~ ·:··~~~'.d~~¿;~::~~·~·· 
··- .;•."' 

recho a ocupar el departamento que se describa en ese certifi·éB..~é:L>:~ · 

inmobiliaria es representativo de un departamento de un eciiri:C:_i.0-~\'::y/~Í>or. 

lo tanto,. es representativo de una parte de un inmueble_. Qu.ieD. ~·sU.scribS. 

ese certificado, quien se 

. ,r:~ ~~; .?:i~' 

obligue a efectuar el número _de· é~'i"i::;i~Í.~~~S 

tendrá derecho. en el caso:dei:·.:{;:~~,~~:~~nc¡~·Ó Il que se fijen en el mismo. 
-.. - . ~ 

1 ' • ,: • ' "' .. , : ;" ': ~, ,_ '-·--- _, .-. • 

de la Ley del Banco y 228e)de la Ley de Títulos y Ope.z:-a.ciones ·de.Crédito, 

al aprovechamiento directo y derecho de ocupaci.ó.n.' .. de. ·iaa::·h~h~t~.~i-ones y 

localidades a que en forma particulB..r y expresa se refiere dicho certifi-

cado. Se tendrá ese derecho mientras se cumpla con todas y cada una. 

de las obligaciones contraídas en el momento de la suscripción del ce.rti-

ficado. 

Por lo anterior es ·que afirmamos que el Certificado de Participación 

' f:· 
'¡!' 

.l 



Inmobiliaria. es representatiyo. de· un·a parte de un. inmueble .. 

Pero ade·:más,. 'tiene -1a car~cte"rístiCá.·.de._ s~r bien mueble,. pues 

¡ ' . : ,. ·: . : - :- ·- -~--- . . ' • 

ficado ser_á _bien mueble, (Art. Z28b ·:Pri~er,:, Pá:rrafo),. pues como es tí-

tulo de Crédito, y éstos son bienes ·~·ti-J~i ... 'i ~·;¿;.; su naturaleza, el cer

tificadO ·deberá ser siempre bien mueble. y puede circular sin las res-

tricciolles y dificultades con que en ~Uestro Derecho circulan los bienes 

inmuebles,. según analizaremos más adelante. 

48. 
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EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA 

Y SU CIRCULACION. 

Antes de estudiar la circulación del certificado de participaciÓ1"1 

inmobiliaria.,, es conveniente aclarar la diferencia entre el amortiza-

ble y el no amortiza.ble .. 

El certificado amortizable es aquel que, según ya vimos, da dere-

cho a sus tenedores a que se les reembolse el importe nominal del cer-

tificado en un plazo fijo. 

En virtud de lo anterior,, podemos considerar que este certificad~ 

es netamente de inversión, ya que quien lo adquiere,, lo que:bu·á·ca·'e.s 

obtener un dividendo por su inversión,, y recuperar" la'm..isma: ... e~',~n.pi~

zo determinado. Ahora bien, la institución que e_rn.it~-_.este ti?º de·· Cf!'_~

tificados. lo hace con el fin de allegarse fondos suficientes para un fin 

específico .. 

Además. en virtud de que el certifica.do va·a ser amortiza.do en una 

fecha determinada. es obvio pensar que este tipo de certificado no da 

derecho al aprovechamiento directo del inmueble. pues si fuera así. 

en el momento de su amortización. el tenedor del certificado. que a su 

vez sería el ocupante del inmueble. tendría. que desocuparlo. 

Por lo anterior. es factible que este tipo de cert~fica.do· pueda ser 

emitido al portador. pues realmente quien lo posea. será quien pueda 

exigir el pago del valor nominal del mismo. sin complicaciones de nin-

. ~· 



so. 

guna especie. Lo anterior no impide que dichos certificados se emitan 

con el carácter de nominat_i'Yº~· -_pu~_s -~~ra· su 

"··' 

beneficiario. o el endosa.ta.ria. puede exigir el pago del valor nominal del 

certificado, pero que cualquier persona que tenga en su poder el cupón. 

podrá exigir su pago. legitimándose con la sola presentación del cupón. 

Tratándose de certificados no amortizables. que son aquellos en que 

la institución emisora no está obligada a hacer pago del valor nominal de 

ellos a sus tenedores en ningún tiempo. son los que otorgan a sus tenedo-

res el derecho de aprovechamiento directo del inmueble a que se refiere 

el certificado. 

En virtud de lo anterior. podemos deducir que quien adquiere este 

tipo de certificado, no lo hace con el fin de obtener un dividendo y de re-

cuperar su inversión a plazo f~jo, sino con el de adquirir una vivienda.. 

sin los problemas que implica la compraventa. y sin la esterilidad de 

los pagos que supone el arrendamiento, y con la idea de aprovechar 

directamente el departamento a que se refiere el certificado. 

Ahora bien. en virtud de que este tipo de certificado tiene la finalidad 

de obtener los derechos de ocupación y aprovechamiento directo a que se 

refiere el art. 29 de la Ley del Banco, es obvio pensar que dichos certi-
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ficados no pueden ser emitidos al portador. sino sólo no=n.inativos. pues 

no puede. _s--:.r incierta la persona que tien"e ~i der~ch-o de_ oéup~ción del 

inmueble~ . ·, '._.:_:': .. ··-.-;::.-', ·~ ... -~:: .· :.· . __ 

Por ot.rO Iá.do.· esto no implié~a· que::··e;t-~~:~~~~·ifl"~,~~~,···ri6~·a:~~-ri:izable nO 

- . . : . . '·:- . - '.:_:_ ~ ; '">::·~ '-,--_.::.~;;., :).:~·:<_'.<~-~~J .~fef.»'.~~.~-j~:;.:~:<·-:~~~:'.:~~' :.i,.~:: ,· _,:- .:·.-: ,-:,.· 
pueda circular. p~_es_:_para-.e~lo ·existe;~e-~_-_endos.<?::_e1:1:·: P~.~-~_ie.qad.:-:Y: "cOn ·ello 

,::,:. 

puede 

t'.'t':·· 

.. ~~-e;tifi~a- · 

dos Do lisa: 

y llana., o 

au t oriza:r _ lá:; 0Cupa.cion:'"cl.ntic1pada~~.Y.-' e r~· aPr:'ove«:ha.mientOsdi:i-'e e tO ~ d"e;)i~(há._ 

bitaci6~ .~~ f~~~1~~~;;f:!~~~cy~~t~~~i~:~:~i~Etr1~ttf!¡i1°~¿~?f:~~{fi¡;~;~~J~i·~l~;;.e se 

: __ ~ -.~:i.~i:;~: ~~~~!"~--~~:~~t~:~~;~t~t.:2:~~;~--~':.5··~~:~~~ <~::'\.;: ... ~,-~: /. ~--~ ~-,~~~-:~~;g<~~:.~f tp_t:~-~~~i{t~§~j~~ú@J_~~ttf;~F~1;~~~~t,~~~r')t;'.{~~.; Y(·: _ 
derecho· s ó1~;~,~~~~~tii;-á,:~~ ;~~~~º .el adc¡uirette~·; C:u~pla;fodasclas. o~liga-

cione ~ <if~.~~~¡:t~;f{€~ 
";'.:_,: 

supo~·~;:_.q~·~:··~ri 
-.:;-.,._;,' 

ción "a "título de dueño". en:· 

tras no 

tificados de participación no a~ortizi..l>it;~ s~b're inrrúiebles}f;1os·:,~dq~~ 

\.rentes de esa clase de títulos tendr¿la o~i~~;~~i·~?¡j·2;1~¿~~c~~~!i't~~r~-
tizar a la fiduciaria. el pago de las co~trib~ciO~es:~- der-~~ch:'¿j·~::;.:··~-d~~~~-.. ' ·· .. •'...,·"\ .. _ ....... 

prestacio.:ies fiscales o de otra naturaleza que re~~lte~-·:;: si:i.~~a.:·~'g"6. o 
. .. 

en su caso, comprobar haber hecho los pagos corresP,o~dientes· por estos ~·. 
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conceptos. tt Así pues. si quien susc.ribe un certiÍicad.o .no .amortizable,. 

ha de pagar contr~bU.~iO;?f'.'ª•. es p~~tj.ue :~ié.~e· ~~:s ··o?I~ga.~~~ñ~~~ ·~.e· c~alqu.i,er 

prop:~·::::~:1::!J~t~t~J;4g:,*;~;~,f ~~¡~¡;~~~;~~~;~,:·::· 
<.' ~·~.:~ • ¡..,;· ii<.< > ,~; :k-:·>:"·:· /,,' ; .. : ;.~'.' '. :-;: ~-;.. ~ ., .~~ .¿:.\:,>., ·.;=~:: "~~~)J·~:: :,~ Í<;~~~) >;;¡~f-c .. ;:,·;:·< >.: ·_;;';.·· :,·.:.:·. : : 

los certifi~~·d~~ dé·; particip3:cióri-:in.rn.·01:1i1ia:rfa:'.?en--'dOs~~fOriTI.aS:;·'Circula-
:.·é. ·.-· ·).; ,:~)~~~.~· ::;"i~_::~;;.;:>~;4L~\~¿:~<{ f;;¿i<:j;z~/~~i~;:-~h.;~~~:~tJ~:~f··>i~~ -~~ {;-~~f,i~F~;·~:~-~~~~::~~i.f.,:t:;:-~\~};~~: :~:::~·~'.:· \~·):\ t:~ -·· :· ~, · · 

ción de. los~·'certifi'cados: .. amºor.tizia.blea··:y--"de':.loa·!?no~;am.'ortizables: 
. . ·. . ) \:.;: ·.-J~:~r~~-: é~;t~-fr{;11\t.}~~f~";?~-~~,\~:::t:~:;~ .. i·t&~::;~:'.}~'.~}~~'.~:.~, '.f~~!!f ·~€:~f:~:{:~~~~;-''~;~~\~:·.;_:: ;~~?t: !:;º:~<:_e_ ·;:.. ·· ·- \~·; '· ·' -

Los· cer_t~icado.~-:_,~ortjz_able_s.-;·puede.n:tser_.~a~',..por~ad:or;- ·~~~-i:ri~ti.Vos 

y norn i~It;~H1~~~,f~~J;~~'.;¿¡~~~Ktt~8i,ti~~~ltt~-~~f t ,i;·.'. ,''., ,:····-····.:.· ... , .•.. 
Ah~:;~· 'bieri. ~-:¿ 1:Córri.Ofci.r"CU.lcí:n':!loEdCertifiCado·s ·~am.ortiz a bles: ~¡_<pO:~-tador.? 

:~~,?.!i~1~llf lllltlíttlilif~~~\,~ 
al no fijar un· ;p:i,a_zo _m.1n.imo;:i?_no_s-::perm1te·~.c . .o~s~d~r.ar.;-:_que.:.1a::1nst1tuc1on 

~ . :. _. --· -__ :;::~~::)_1~~~E~~;:~;~:~-~~~~~j~f J?~~~t~~~~J~~:~~}¡;~f1:1~~~;~:~]:r~~h~?;~~~~~:~-~~~;~;~j,~~~A;i~\f-~Y>~ .... 
puede f1Jar el~ pl~z.o.;que;s·e s.~.1~~;!'!-1.ªª·~:co~~en1ente.':-'.'.s1er.npi::_e.·(y:: :c,?a.n~o 1'.1º 

exceda de 30 ;~f;'./;J~f~'j~~;:'f~i:~~k:.<, .. . • ~; . i&);,;:~~_t:;,~~ .··. 
Ahora. bien;'• qui .. n •adq\1iere • '°: s t., re., r~t~i~• reé:~~ a pe_rci:-

::: : ::~::B: o:: .. :J:;~cl~~r~~:~~~l~~~~t~::.~::· :::_ 
do su dividendó puede ser ~uperi;;;5,¡;.: ~~ i~,?}i~~'~i:6~;'.rf~'~,~{,e rina utilidad 

mayor. <. •'º' ·¡:·-:. ...- _ . .._··, 
·~-·.~:-.··. ..~·' ,·.::~!. 

Si dicha persona desea negoc·iar su :·tí~Üio:· .:;'1?.:.!'Íri,~.~.~·~-~:í\.i~~:: deberá hacer 

será. ya que se trata de un título al ~~r-tad~.-~" tr~ri~~iti,r''~ su compra-
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dor la detentación material del título. Esto es. basta con la simple tra-

dición del tít~l~. :·-)~~-~~ ;~U.i47n Íci_:.'4.~t~-~~e: .i:i-1~~-~-~-~~~.e~~e .. ' ~~.1;~. C¡uie~ sea su 

legítimo te·n~d¿,·~~~~:.)/·~~:~i.~:~:~~ik{~-~--¡~:~~~:d~~~-'~ji~~~-X~É~·~ .. :·~1:'.·~-~~~~~~:d~~-. 
:.__.: ;";_«;;. ·, .. ,. ~ .- ·;~· ,- ~-.. ; •. ---~·---·· ~ .; 

ou>a:::::i~f&~i~1~1~~!if !~i~~~~~~~~i~i~iJ~::.:::: 
de rlo el'l:· ·c~alqu ie r:-'. ffi ~mento,;'1'. en; cual_ci.uie_~.~· parte';,:,Ysiri·::;ztece-sidad ~-de ;·a:v:i~a.r 

a 1~ i~sti:~~~t~§;f ~:~{~~~~~;~}~l~~~·~~ih~~l~~~I!~~;,~;~i~~.~~i.Y .. ,,. ~"t0;:_~:~:: 0

• .; • 

Por. lo 'anterior~!"<eis'.·de:·considerarse~ - sa~íaCil:.:::"circulcicion adquie-

:: ~::~?f jE1~li1!ltllf i~ll~iit~!~i~~o~•• 
Es tO~-~~ t(~~-1_"~~~,; S on·-~expe'dido sra.:,:.n-om. bré~'.-:dC;t:"pe"r s On3.J·:dete rrriinEida:~ .. (qúien 

lo adquie~¡.L ~fr¿~~~~b~~,~~h!~i:jf~1~;~tü~t1i*1~~~~si::~t~'.'.~~;:~;~e:~~·ª1:~:ºª de la 
-;.,. ·. • •. -·- :_-.,.~--~ ···::-<-;--·- :r::_:i_,.. ~~,:..:.:.:=:j~.:,:::'-3':r· ·:~ · .... ·-· .,.·,;~:'-" .. 

~~;.::~~~~~~~',<.;~·.'.· ~ ·;::··)" .)~~~'i'.;-~'.~\~~- ;' : .. '..::··. ,·:._·; . 
- , , -~ ' ~;··.: ·;·, :· 

l~···~'.~~-l;li·~'.~~i'~ne·~ Sólo"esta persona· 

contenidas en el tí'tulo y, :~6i~:. :ya 

que también en los 

Este tipo de certifiCad'OB 
. ' ' . .- \ ~ .. .- . ; -.: 

sabe que 
i"-~".:~~;. ::.':\1.-· 

valer esos derechos, y)~º.>i:}.º ~;:;:;y;~•'! ;;; •- ',; 
le un duplicit.do. pa·r~; e:J.~·-.·~j~:r·~~~i."<?·.-;~é-~~~.s-?S ~,~·~,-~'~Ch.Ós ~·_.: ·-~-á~_~e~i~~C!(~- ~~1· ~~tu¡~ 

'.: ·' 

extraviado o robado. 

Sin embargo, eáa séguridarl_del inversionisra..tienE(súS inconvenientes 
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pues a camhio' de ella se-sacrifica'la fácil negociabilidad del·título. Esto 

sucede porque para po~er tra.,;aíerir¡o; 'es ne~~;.~;i;;;:1 ~n~~s~ ·en pro-

pie~ad· .': ~f jºI ~:1;t:~.:%:~sf't&./,(.,,s{b; .. ;.~;:;:~i·i~,\~ºt.\;.~,Ó~~;1¡~7;f~;~d/.~gi7,t.ro, 
s~ ra .nf:'! Ce s~~io:·'.n_otificéi.-1".'la :·de> la-:· t.ra.Zl.sf~·ren:cia'·.c;Ie_l ~is_rno~~j~· l_<?,,-~que_ ?-~~gir,ia--~''"~ .i-r ~ .~~ ~',~ ~ ·-: ~ -_:-.<-~, ::~·-· r ,:;;;·+;~~~t'~-;~_::,;:._r~-;t~'.;(rt·:~~~ir.~~'.~~?f~;~::Jff:<~~~:~~~:z;~~'.,;~~f7.\~: :~·~g~:;· ·.~d~;;:.~r.~-_:_,' ~ -··. 
que los tramites ·sean.mas lentos ._y·,'engor.rosos·~~~:"y_, .. por;'lo:/mismo'-la:.velo-. 

::2~Í:(~l~f tílli~~íiil~i1illl{~·[:·· .,_ 
Tambien'tenemOs.;·.loS'.: certiíiCados:~·amortiZables"fnorn.inativos- ·can ~u-

- - ~~.: ... ·.· ::t~:~.~r.·:·,,:~;:/:: ~~t.::,._ -~- ~;:~\· '-~:~.,:: '.· ,~;--~~ ~:s~;\_· .. :~ ~~~~ ,~~-··"·;-~ -:, -'~.{k'- ";·s;~.-~::~·-/1 \~·., :_',s_.~~~~'~::~t :-.t::~ .. ~, 
pone_s_ --~~-:_;~~:~5,~,~~~--~~~~~~Y;?~~t~'.- ~~.:.~: ·.· .. :~ .,1 .,~·-;;·.:.. :-~r- , : -~, ;>_:-. :-"~-1 

En e~·te:'.c··a.·soA:~.ta.rn.1;ién·se-exPid~ el~tí~lo Con -~1/.n~:nb~e,de1 benefi-
-'• ·: --~·), ~:_..,;;~~<~-~:}~-,~~:~~: -·~~~>.:~ ... :;:-. .-·.:. :- ... ~--:'.'~-- ' _:·:·;· ~ - -:-• ·-,::, -. 

ciaría ins~.rto·en\el mi~s~o~·:.pero .·la: di.f"E!l:-·~-~~ia'., ~-~:.:_9.~~ -:~~~.:'.(:\~-~,,cupones 
. ·· .... -.. ~~·:; -.·: ,,2,·-,_:_,;;·;:::·:, -· .-, 'L· :~-::.:--. .. ~ - ;;-~::·<.:.:. '-~:' ... - -> ·-· 

son al poi-t~cl~K-<i~1t;~~e{i?:: >-, .·.,·.·i.:·~" •. ~~'.: , ""',:. " . , •• c .. " 

Tiene ·.éste ~-~-~·~-~-~f,~-;~~i'.·~·S!.~~~-~~~-~:~,2;ª ::~~~--~-~/~;~·:·-~~~t:~~\:'.~h~-~-~,i_o; .. en cuanto 

:. ::::~:r:~;~~r~~·!~li{~!~~?~~t~~~l~~·ii*:~t~~gf ;~~:~.:::: 
ciar sus' titulOs''._;:~~-~c:I-~~--men'~~,,.en-:fecha::proxima·:;·,, pues:.tiene.: la·:·seg~ridad 

, -. ·.·_::~-~:. >:-:;~\~~,~--.~~~t:l~-'.~~-~'.Bl~-;:t?~:~\;'.~f~'~:;~~i'-~[~~~::~~:º. -·):~~~ -~~~< -~~-,-~; -~ ;:4~,.: < _ _,.~, , \· ,;: 
de que en· cciso-·de_:-"ro~o:.'.,o:~cxt_raV10 •.. 1;.el,;·.t_1tulo'.le será· ;~p~~:~~~· .. C:;_c:>s:a.,._qu,e no 

:~~:·::;~~~i~~r~~,~~~i~~;r_:;:"f :~::::::·.-::d::-
. ·::/:·: :·:/~:-, · . .-_,_·:-. . ._;:: .... .-z-·:-;.;;: 

negociarse.· e~-~OS ·cu·pc>I~~~~-~;-. ,:J/" cua·~'dO.m~nos. ·se facilit~,. su ·'CObro por no 
,.·. 

ser _nece~arie1:-·-:Ía, ideritiíÍ~oi:~-¡ó~. d~ ,;~~-iei;,:pre·~~~da-.-hacerlos efectivos. 
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Este certificado representa pues. la venta.ja de la seguridad del 
. ' . . 

inversionista eri:-Cas·O de robo ·o· éxtraví'o. a la vez·de :qU.e es ·rácil la 

circul~cióll d~·-.1.~~:. -~~;on~-s~-· _Po,r::la:::t;_aciiÍc:J:~d: cie __ s~ ··_co~-;o. 
·La. tra.~j-~fi.ió~;del.. ti'tulo .se_ha~~?.ºr .e~~.~~:~:~::. :L . 

. ,,..:;:;~1It~f ~(~ii1If~(~~¡i,~~t¡i;f~~#~i'~;~¡¡;:;r:;:·.:: .. 
en nuestro. rri~di.o.' e'c.o~'l:órnico~'f~.'es e1 c~ertifiCado de participación inmobilia-

:~:::::"~)J;~~i~f &~ji~~~~··-·"'' J~.,. ,,~ •• _; t _:";" ... 
En cuan~º: ~: .. ~%~5g~~;:,'1¡¡0~·.~~'.E~~ticipación i,;.rno.biÚ":~~º;·~º .F~~tizablc, 

tenernos que, }º~;;~s)J?t;~~:;'.~¡~•f~~~~:.~~.l1~}e 7t(fiéado ;<l~e.;;s0;W;;0~;~~. ':~", la fina-
lidad de adquirir/uricL.7.habita.Ción· ·P' aoc·a1.·· .na··eS; un. certific·a:do :dEi'sÍ:.ina.do a. 

""" ::;:;:~tl~~\~I~~¡}~r~Q~;;;~~;jj~-~~~~f ~~f ·~t~~~(~f k .•· P~•-
ticipacion.X?-º -amortizables~-~; seran' siempre· no~t"l:'iinativos;~;·,,y._(.repre senta-ran: 

I. - F;Ff :~i~~~~Ar~~f ~f:~i:t~~iÍ~~f:~rHt~:~~\t~~~7~1i~&.~~r~;ª ,~~ 1
ª 

em1s1on;:\;de;.sus·~frutos;,:y: .. :rendirn.1entos :~o. del: valor neto .que 

ll- _;:::;:ri~1!~~1Ii~f ]~:~~~:~;.~; .. ~~,~"~~'° y ·x-
clusivo·.de'. ta·a:,habita"ciones ~·y:lé:::>Calidades ·;a '.que ·-se ~refiere 
. .-. _ . .,:.,~~ -~; <·~,-~··,·.>~~,.~·~~:~;-.. :,::~_;.-~:~:-::~:~·:r~·/),_~~-~:{. :~1;:~\ '.~-~:; ·,,_ .. ;-.:~:.:\ ~):· ·::;_,º:?:.: .. ··~- _ ':- _: :- :::·>:. · .· · · ·., 

-concretamente'.:el,·.propio:"cer.t1f1cado'.--''."7:.y·et·de· u.so en:comun 

de todas 'aq~~l~:a~s·?~~~t~;"~e~~{~~~1~¡i~.~~d~Í~:o:it~do, ·que por 
sus c·~r~·~te ~"í~'tiC·~:S ·'.~'.~-~~-::d.~<~·-~~ ~~·~~~ai~·~a~ ·;! 
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De este artículo podernos arializar lo siguieOte 

lo. - Son tít.ul.~s ··:,~ien:i~~e -~.om~n~~~y~-~· p~r-lo ~ue -~ara ~u.- trans-

rriisió~ e"·a;. ~~:~-~-;~~~~~--;:~-1' ~~d-~sá~-.-_: ·--
,; ,,\·-, 

2o. - En -virt~d::d'~ .ci:~·~::;~-~ºt;:¿:s.'·tí-tJ.~~o~--~-~.~iJ:i~:~~~~·:'.;i~ .·aóiO un dere~ho 
,•:·,,,_,-/.; e<" 0 'T,--:,.:, .. .'•"•'• :.:::••·¡~,~:. ~):r,~·7:~~''• < '_j:''.,: 

~;:,j~f Ii!~f~~~llllfI~~ml}~f .·~:· 
Ahora bien. ~tenernos· .. que·. el ::certificado:;arriortizablC;:.a1 .. portador_ _es un 

::::::::::~:1~:~11~\~~l!~~ttlf ~llllll~l~t!~:· 
supe rié::> r 1 _1.o, ~-u~l}lo~0haCe .. atrae ti.va =.par.a:: e lf:inver ~ionist~~·-.:~;.y·1~ra_e)~c onsigo 

una móvilizac_ió:~d,~;:~~f~i~+:'i~:~;~~~i·~; j,: ii~ál;¡j''.~:¿~~;::;•,t:=1;~~~~tifi'c~d~ 
su inversió;.·es'u~mzadi.¡,a.;;1:1~cr~a~i::d~-~L~:~~··J~~i:~·~;{~~;.¡J.{ar1~~ 
de las posi bilid;.:'(i~;i.!'~,;'3.mi~'s t~a· ~~~,i~, ~~.;~,5.X::f~:~<>;ii~::~":i~·{'~':i~\'repre:
senta la rnnyor p~·~~~. d~ n~e s~-~·~,-.·~~:}.;1_~·~¡-·5¡;~: :A~'Í-/~~~~;:.:;. P~~~~Os:~:·á:fi·r'mar 

' : :~ '.,;. T ' •;:.' 

que es un excelente in~diÓ de_ crear 1;.o:rn:()vi~i:"áció,"' el~ 'l~-~riq~~za que 

hace falta en nuestro tiem.pc;:>.-, ::;::·-~- :>\.-::,:·_~,--'.,-/. ~' 

Por otr_o lad'a, el certÜic~d'ó 'io ·amortizab{~: ~·s, ta'mbié,i un tihilo 
. _ ¡-~ ,:• .;· '-;:: - , , . '" :.., ·r. ~ --

beneficios o·;,_ ia. .,;;,on'.Ó~í'á: d;;:1'c_p;i~~;' ·•p6f~~~ ~.;.:,~·c~ió.''de«;~~'•inve'f~ión 
_que se va acum~ia~d6-.-;~-,b~,~~·~d.~::=e-xh-ibi.;c-i6~e·~-~- -a'~: óbtie~e: ~~~·.·h~bitació~ 

- , - . . ' - . . .. ··"- '. ~ -
.·:;-··-

con todos los servi~i'os .-0.e~~~arioa>pa:~a·u~á.. :vi.da:.~ sana. 
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Es este certificado un medio ideal para fomentar el desarrollo de 

la vivienda; .Y adez:n_ás per~ite la rnn~iliz~C:ióii de la rique:,;a en vir.tud 
de que en gener~l.lÓsininuebles r'epre' .. ent~nuh ~riela p:ri.grandes '=ª:. 

pi~ales._ .. ·.po_~~~;,~E'.~f i~for:J:~~e;~fti~~~~~t~;i~(;,~;~,~-~-~l:{il;i.:~~t~e;~;tZ,a·•.i~~er-
sia:i· ~e ,-$1 <?'?;·~q_~o:;; OC?.:,qu·~;;np',:pu·e-_?.é~-'-'.conve . .z::tirse_-:·en .-ef_e_-Cti_:Vo 'SinO>m.ediante 

::·.:;:'~l\i~~.l'ª-rºl~d~c,0e~Jr:1~;c"~d·t~~~:.¡;~:~'.~1~st':;~~ .... 
En . _ _ . " .. ,, .. _.,. __ ~ ,.~~·a:.~'~ :·~.:~~·:_:·r:r~ns'mtti.do. ·bas-

ta con eÍ e;,d~i~;:~i~~:o~\lt{';·~ti~?~;:;~<i~'-~g~i~::i~~~~di'isb'~,;,:~ ;·ia ~ntrega del 
::::-::::·:.::¡~i~il!i9~~f ~;;I!~11'.t~"i.º~~::~::~::::: .. ::·:,._ 
vados impues_tOS;_ -~>-}{\;~-:-.-~:·:;~:,'.)¡::--}, _,:_:!:-_'.,,:\._::~'. ~.:·· - .·.- .<;,.':.,... 

Po~ lo ante;,i~.~~~'.~~,~~M~á,ª,;~i~~~t~.t~e~;~-:,tfü32:.~~.;i:tui6~á~ de par-
ticipa.cion inmobiliaria'no-amot"tizable. no es._un titu1~-~~~~i'ii.~d~~-a·1a 

.· . · .. ;·-: ~~·:{~;:,)·r,' ;~ ~-;,\~~~::- ;¿~~-{~r(:~::i:~'.:Q'~~~-::~;/~·-~:·~~ ~·:::~:·~;~¿·L·;~ ~~~~~·{=\~ ::'.~}: ;:::·:·· ~~ '7~· ~~~:;:e~-~:-~.:.< 
ci rculació:i, sí'.·prOd\ú:·~ uria.'.·;·éircµlación·~d_~·~.la:.··.riqueza·~\:: pue a.·;no. distrae 

::::::~:,~:zjri!~l~~ll~!~~~~t'~ª~;~~~¡~~t2~1~~,:. 
En e On_c.iU:~-~-~-~~~~~\(P~~~:~~~:~~~.:~-~:~-·¡~~ .·_~u~: ·am bé>S' c·e ~t·i~i--6~tiO""S' ,·benefician a 

la economía ~e(~PaÍ"~·:~Y'f~~P~r~-i;~_~ta~·-·-un~.Íact·o~·~irrii~o;_ta~·te :·~n la ~i.rcula

ción de la ;~i~~e·z·¿i: en:-~ÍO~_~a ~irécta (amortiz:a.!?ieS), -º. indi.recta (no amor-

tizablesl. 
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EMISIONES DE CERTIFICADOS DE ,PARTICIPACION ,INMOBILIARIA A 

TRAVES DEL BANCO N~cl:~NAL DE OBRAS Y SERVICIOS ,PUBLICOS, S. A. 

La primera emiJi.~n i2 es~'e ~{~~: s~cre~Ú~ó en el a:a~-~e ~966;< emi-

tiéndose tres. seri:~,f ~~cA~1~:,~~:~í!~~~~;"~;;3~-~6s}!'.~a~;,~~~{~f~~~~f~do'~·~ co-

locado en el mercadó-~en·~es·e··mia·rno· a.ño;' .. ··.un;tot-ai:.-de'-Z04[millones 'de pe-

=~o:.• =~~::.:.~f !l~t~~i¡¡:'~~·~:~in~~{t~:~~<Ú=e• do 

Estos certificád'óS_: tell13.ri :un·-;:rendiiniento- anual :d:~_{:.-~:o/o·_.:. ·y 5 afies de 

plazo. c1) · :~}¡;i;illi:n:;~_¡.~{., ... --:-;;_ '.- F\,'·:· 

En el afio de 196_~;,~~~r~i~,~;~~~~1~:-~;h~f~:-~~',~:·,~;;,f~~J'tot,~l de 400·mi-
11ones de pesos, y se ··colocarori'en·.·e.1.;·ffiercado'~uri:.totá.l'de· $218.' 484, ooo. -

alcanzando una circ~~~,i~fí}~~;~¿~i~j~~~~~~-~~f~~i~~~~t~~\~1;t~:~é-';'., --~ . · .. 
En el afio de 1969',\:í1.i'e:r'.on~'emitidoso;cerHfic:'adosd?or.;$200;··ooo;•OOO. -

habiéndose colocado l~'.~i'·~~fk_~~t~~-~:~:~~IJS{f ;r~:{·g,~~~.'~~~,~-~i- ··~~0·-1° 
que el total de certifi¿;ados .. ~ • .:;i.~~uii:..:,,'f~~.~n e.se 7fi~; a:.;<:i~nde a la .can-

tiad de $760. 977, 000. - (3) 

(l' Banco Nacional de Obras y Servi~ioS, Públicos, S. A. Memoria de sus 
35 afios. 1968. pág. 120. 

(2) Informe Anual 1368. Banco Nacional de Obras .-Y Servicios Públicos. 
S. A., pág. 11· 

(3) Informe Anual 1969. Banco Nacio:ial de Obras y Servicios Públicos, 
S. A., pág. 1 1. 
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En el año de 1970. se colocaron en el mercádo. certificados por un 
.-. :·· -- . . .-· - ,·: .. 

total de-$175; oi9; ooo~·.;'con:,1o_que el f:ot;¡_1 de c;.rtificados en circula
~· .. ;, .. ~ . 

ción asciend~ a~~ tóf_~l '.c:le"·~?~.f oe6~·()oo~:-~\_<4)' _· 

ED e1 año ·de· '.'1_9'?.1·~:~/s.-~~:(f·_~i~~:~,~~~~·~::~~~~t~i-~~d~-~:·.:·~¿;~--~ total· de - -

$Z68. 305, 000. -, ~~n7~;-~~~/~~f~~;~~~g~,1¡~~~~~-~~.:i'.:.;g·~anos de los in-

versionistas, se eleva:lá.;la';_cantidad·.de'.·$1·~ Z04." 311,-000. - (5) 
. · ~ ;'.,- , ~_;{~.¡:;~;~$~f!;~:o/Jr~~~~~~~t~~S~t¡\Dztl:~?~/.V~~=·.: ~ ?~< · -_·(: . .-. . -- _. 

En el año de 1972~ Lil.'.'c9~~c.acióri:.de"'."C~rtifica'.dos de participación 
·- --~;:?~ ::~~r~e-~~&'JJk::},~-~~~0~·i1;~r;:(t:r· -;·~-->-: · _;· _·_:. _ · 

inmobiliaria. ascie"D.de a:$1.J'5'~~076i.OOO~~-. habiendo en circulacióD: un 

total de $1, 1 79. 3 87. ooo:'.~.r~~il:l~t)~'f~';f?\'5••-:,'·•. 
''.t/:,:>~ _ ... ' . , .,. 

Si aquí se nota u.na-di:~~~-~Ú:·~i-.~~:~d.e_ $z.~. 924. Ooo. - res_pe~t_o_~ 1_971. 
'. ··- - - ... _ - - . , ·. 

es en virtud de que se arn.ot;~iZaro~:alguna.s series que ya s~'-e~c-ontra_-

ban en circulación desde el 

0

añ~.d~· i96s,_ ;. como "el plazo de. amortiza

ción es de 5 afias. correspondía'.·:a.m~rtiZ-arlOs precisa.me-D.t~ eri 1972. (6) 

Según podemos ver. el importe de las emisiones. y de los certifi-

cadas en circulación., a. sólo cinco afias de haberse realizado la prime-

ra emisión. es una muestra. de la gran aceptación que han tenido estos 

certifica.dos en nuestro medio económico. y a. la vez debemos considerar 

la gran influencia económica. de estos títulos de créd~to emitidos en se-

rie. puesto que al sei: coloca.dos entre los inversionistas. proporcionan 

a la institución recursos necesarios para el fomento y desarro1lo de la 

(4) Inf. Anual 1970. Banco Nacl. de Obras y Serv. Públicos, S. A. pág. 8 
(5) 1971. 11 " 11 11 .. .. 7 
(6) 11 197Z. " " " " 7 



vivienda en iv.ré:x:ico. a un bajo costo. ya que la finalidad es proporcio

nar hab~_taciol'.les:·Y 1:lº .obtene~ grandes utilidades. 'como:~U.ele .. ·s~ceder 

en las PerS~nas~·~~e--~-onstruyen .casas. o departarn.~·n~·~~-·~·rJ'.·. cOn~.omi-. 
. - ( ·.· .. ·''- . ., . -. , "~·· . . 

nio,. .qui~nés .. .Pi~zi'~-~~·:-~bten:er una utilidad del· soo¡~·',:a:1.:1 ooo¡a''"en. la -ven~ 
"···-····~·~~-~').·'.~-;/."':;;_/·.:·'"-· ---..... >-- •. .··.-.';.· .. ;,··.e·•·••·-·;, •.. ,., .. _ .. ••-.'"_.,.,. ' ' 

ta. y ·ad~~~~:~:·~~~;;:~·=ti.~~Y~%?-~·¡, ~~g.~rí~~s :hiPót:~-~:~~:·.~.~.\~;~:;ri~·1ht~:C.·e-~e~ ··<;I.e~.-1 ~% 
; .-;~,-~\· '·"·_:.~,\.- : ·~,~ ::.'. ~-·: ~~ ..... ' 

y f4o/o •. ~~:~.~~;~(.~-~'td·~:~::Ú.~~·-¿idt-6\~:;.;'.:_i :.·~-' _ .. ~ ~-. 
-·• -;',-::. ;.;, : .. '.· . , ; . -- ., : ·. ; : ;: r~ , - .. - , , .• ;· . . . . . - . 

•';"; . "'' :y·.::·-:.·::J··i·:.:.';'·~:-,': .. \~'·-·:·~~;;_ ,-:-.=::·.>'.'',~:~;.:~;:: ·····. ·«··: 

mar ·::~:18~e::::::~:ei:e?izii:::::~::;;1::7Ji:;[;jf;7·J;;.~~e~t::º :i:-
crédito que ha te·nido g'~:4'.~~·~:~,;t·~~~,~~-~- ,i~·.·~{~~e--~~·i·~~)".,~'C~i·l~~:·~·~'ci~6~i¡;o ~·o-

.·-.--:···~.'.::;::.·:~:·::_.:: .. :-,_ .. ,.· ... .. ;;: '.:·.··':.··::<:::·;~/~"'. J•\·-··,;;! :··t~:~·: ·;··,~-;: 
cial. y que por ello .se e·st~ ·cOllvirtie:D.dQ~~~:.Uno· de ... ;108 ::~ri~¿¡·p~les, tí.:_ 

'''·-~.- <:<--'.·!·.-:~: ... -.·::,~-,:': .·. 
tutes de inversión. a ia.. vez:·q~~· .Pº~ e~-1~·~~0 ·~-~- iOs :~-?··amorti_zat:'Ies. 

se está convirtiendo en. el medio idóneo 'Para ;~~lq~i;~~: ·.i~~'.:::,;:¡~ien.d.a. 

60. 



ASPECTO FISCAL DEL CERTIFICADO DE 

PARTICIPACION. INMOBILIAR.L!\. 

61. 

El certiíicaclo•d.;"~~i·figÍ.~~~~¿ inm~biliaria no causa ningún im

. < , ; ·:~= ~~:~. ·-,~~'=h~_::?;t~:~ t,~·~:·'.:~,·~~,'. '~:'.~~ .. ;,. .·~:-':..:'< . : ': .'~ 
puesto en su circu~acion1i·2~ por lo: que a.1 tr8.mita.rs~ esté ti¡:)o de ti"'tu.-

--·. :: :::<~~~~~~:~'.¿~;{:i/f~~:~~;:.::i~~;,~·:: -: {~~t' :. . -·.·: .· ' . ._ -: 
los. no se origina.~·:·niriguñ.'a.::-oblig'ación.'fisc-:a-1 ... 

__ , , --- :- ··:=:·:-~ -~:i~L~:1;;.;~~.-;-~~~i:f;\:~-'.";·;'.~./:>/: -.' --,~ · ·._. __ -- " 
El unico gravamen quetexiste·:es:. en.forma 

, • >' - • -

._ .. , _:,. 

i.~~~i-;~.f~.~·. -.~\-que _es-
·. ::,: _· ._ :;::.:, :: ~{':~~:X;'.<fi:~ J:'.:/.~~\· :·~<i-~:.:. ;:_.-. :·-:- ·: :---: · -~: - ·-· ~ - --

ta ble ce la- Ley·:ae .. ~,Ha:ciéú1.da'..":del.- Departame"i·1tO ~·del riis~,rito __ .Federal y 
•·(-~:{-:,:;=~-~-:,: [:\:__'.'~··>~':;:{;' (.,. 

es en for~a ~·~·~~~.~i;-:.'~:~.~~~~~~~-~·~·q·~~ :~::, g'l:--avcl. .al certifica.do en sí", sirio al 

inmueble· ·~~t·~_-fi~··.:~:~i~-l ·~·¡~·n21~·, ~~es el artí"culo 30 nos dice : 

"Es·::_.c:)bjeto''del impuesto predial: 
I.II..·- .La posesión de predios urbanos o 

rústicos, en los casos siguientes: 
b) .. - Cuando se deriva de contratos de 

promesa de venta. de venta con 
reserva de dominio y de pro!'l:'lesa 
de venta o venta de certificados 
de participación inmobiliaria , de 
vivienda ...... " 

El artículo 32 nos dice también 

"Son sujetos por deuda propia.y con res
ponsabilidad directa, del impuesto pre-
dial: · 
ll. - Los poseec:Iores ".1e .. predios. ur~an.os 

o rústicos, en el 'caso a:qti~ se r'e
fiere la ·rracciÓn·llI del· artí"culO 30. '~ 

Como· vemos'. e1 i~pUest~:!;_·a:r~·~'t'-~· .. .;_::\'o~':t~~·~d~r~~ d~· certificados 
. . . ·' . . ~ . . . ·. - : ~ 

de participación inmobilia~ia·ri.~ a~irtizables en cuanto que tienen 
:.:..·.- .. : ·.' _.:. :_:':·<-··~->< <> 

la. posesió~·.d~·~·-:¡~;ri~.~bl~:·.~~·~·~':;"r.i~·~·~·e1-~.-~ic;?_i-i'-~~i-,~~i~.r-' ca.ta'.str·a.1 del mis-
• '.·.,.· •• •••• ··.; •• _« ·.'· 

mo, y p~r lo .t.an.to .~s·:ur~»á :~conseC~encia:. J.Ógica por la:._~~quisición de 



un inmueble., 

Sin embargo; ~st·~ tip'? de c~,rt,~icado~ no- e'stá gravado con el 

impuesto sobre-:tra_S.!ac.i~:t.:~~--~d~?::ii~~~~-:.:ni~.cOO.. el Ím_?uesto sobre la 

renta. ni··c·~h::el:i_n-1~ue··~-t~~~~i-~~Í:~:b~:~-~- .~~>·¡'~{:~·.;_~~Si·~:~i~-~ e_s· simplemen-· 
, ··.::~- :·-." .. -,_,. ~-'.~i;:~ :,e·. ,;~::;_<· :,-:_·.;-.. :. ·:;·.~;: -~.':--·· 

te por "'.~~t1~i~~tJ~J.'~~it~K~ª~t.:ié: 0;;f~:''·.;; .· ... :,>{~\:.{: .>;:.. '. 
Ezl. cuant·o::'a?Jo:s"·~ce·r:_tificad·os:-.de~ partici}:>aC:ion_~inrnobiliaria ar:nor-

tizable;:~::<~~~J~~t~~l~~~~t*~f~:~~*~~~~~i'~*~~~~:~R~~9;i~;~i'.J:fré~ t.o. si-
n o a un : .. d~_videnc::J,o','~;).·~1-~impu~s-~·o·-~qU.~/c:=-aus~~-es l\a·~bre_~:·Pr-:?~U!C.~º de- ca-

. · · · .;= ·::'· ·-,_··~j-,~~:' º:tf-}~~~~,y~:r;iz:JÍ:··-·-¡~~(:r~-~;:;f~4~f ?~~~~~~;~;~;,:~~~~2:~·7t~\l.~~i:R:~~;~¡~~~v¡~:gt;:~'.;~:i~\;\t:f~;,~; ~. ~/:;'\~·:· ;~: : .:;: > 
pi tales# y esto-en5~~1rtud:, de·-.1~~U:til~déid·"'que·~.-~e:'~pe~_ci'f?~.: .. \\(~rt1c;:ulo. ~ 

. . . - :,:-~~- _:_··::~t~~i\i~J~t:~~:'}~~~- ~ ~c::1~tt~i:'.<{Y.~f??P~~~;·~.~~~i:~i:.: f:h~~~~~·:~0~WJf,~:-~: \~¿t~~-~=0}1~;~~;S$<:E~~~,~~;~;::.:~:.'.}~~x ·:-~; '.' ~.~:~· -·.· '. :··~- ·. ·, 
316 .f rac~i<?n 'XlI.::de' ,' la-~Le·y .. :. de_: Haciehda··:.4e l'~~ne·part~rn.·ento _:deL··DiS tri"':"· 

::c~:::~i~~~Vitlli~íl~~:ll!Jl~t::.·~~-
que el c'75tif!~~~~ <!: participáéion"inmobili~ria~no·~arriortizable. •• es. 
el rnedi~···id~';;:í c;,,:;~,>·i~'.lJ~¡i~~~i·~~~~~=:;;¿~=::~:~::'~~·f ~2::~~·1:~:· .. ·en · ~rtud 

<:\~:.~. ~,¡:< .. - '_~:/\\"-·::-: .,_:.., .': • >. ~·· . .;,- " ·~- .. ,., /\. ·- .·:.·;·· 
de que=·nO. exiS'te'" g~;a.v~1"!1~:11 ~f~·~,Ca.~-º-~~i-á ,'~'~t-~ :t~p~ ~d.~ -~·.·~~~,~~·~i6n~ 

62. 



COSTO DE UNA COMPRAVENTA DE UN INMUEBLE 

EN LA FORMA-TRADICIONAL. Y·A TRAVES DEL 

cEaTIFicADo -DE: ;i~~~¿IP~cioN._iN:MoBIÚARIA: 

63. 

En ;;'.t1~~¡,,~;1t~~~i'cl{~:~~~~i d.;, C:'ompr..:,;.erita ~e,;.~ \nrri;,eble. ~e orí-

·- ... ;:.<;::.·:~]\'.;;,~~~:::t:·~rz~fJ!;:_:.-f:;«1:f~};~:~:><~".:. · .. ___ '~_ 1;>- _x:: :,~; _ ~-_',, .. -.~>-:., .. ,_··- .. ·.:/_ ..... _. __ ; 
ginan ga·at·oa'.'con-~·rnotivc:i~de :lél:·esC:rituración .y· :registro<de'- la propiedad• 

: ·: ·_·,_ \~!:-~· :~~:~~.:;.~~-~--;~~~;~'ti*~~J/Jr>:~:;~;,_·.-.:;.~-~L-~->~<~, ~-::~ .. ~,., __ :·:)_~~:· ~\~'.;:~~· .. ::_:::; ~: .\_~ .. -~~)'<'· ~<~;:· -·: '··(- 1.:- -_ 

los: cuales\rie b'cri~,s-e'rSpaga:dOS · 13.-/rn.ayOría ~.de_:;tS.s·~Vece.S\Por --~-~:'. c::?:~pra-

do~. • y_~¡•1:~)¿~t~~~t¡_~~~·~~2'.~!~~-"L:~f!~;,3[~~~i~~';~~~i~s., _-_ • 
En' el ·¿~~~.:· 1~~- un ~in~.':1~~~~<'.·'~~'.ri.·.~·~',valo·; de· $8·0.-··o·aa:·~oo"~::~l~fi gastos 

que s.;- ot-igÍ.ña:;íán: e~ .;1 m.;.t;,.;it<> Fed;,,ra1; ~e rían los &1;1.1i.;hte~ 

l. - Impuesto tlel timbre 
z .. - Impuesto sobre traslación de dominio 
3. - Registro Público de la Pro?iedad 
4. - Certifica.do de Gravámenes a 10 años .· 
5 .. - Informe de Adeudos de la Tesorería del D. F .. : 
6 .. - Avalúo del. inmueble 

Total: 

. ".' .: . ' - . -~ 

.$ i. ooó.' oo 
:: }'·;:3So~:.c;>'o 

250.00. 
--., · 160"':00 
¡;' SO.'OO 
11 .'. ~z-so .. oo 
$ 4,'"l.ZO::-Cio 

Además de esto, los hollorarios del Notario Pú~liCo_, que·:·t"a.mbién 

representél:n._•.~-J:'i~ ~~~t-~~.:é!:".'.1~-:q~~· yaría, según de quien se .t~·ª~~~'· 

En uná. ·c·O~Pi".'~~~'.hta.:·~~d~~-.uri. inmueble con valor. de.$2.0.0~.-0<?0~ 00, el 

costo s~ríé'.1-·.~a:p~:~~A~:;~~-a.·~-en:te:de $18, ooo. oo. 

med<:·.¡~~~~11f 11~::::.::::«:::::::.:;: },~i2t.;·,:=•-
misióri:·ea~·f>Oi-~:inCdiO''de··;~Sitrif>le ~endoso. no existen- gastóB :·de 'nillguna_·na-

--.,:•:··-~'-· . ·1~'-:: .. - '~ .. ~0·~ .. ~~J;5~:-~·~· .. -. ~~--".-,.,... - ... - ' . ·,, '· -· .. ·--··· ....... '" . . 

turalez~; ¡¡:;o\: lci ~ti.; r~:, rn~y nótoria la dife t"en~ia ;,,,.;t~.; :~:-ia>~, otra forma 

de ·com;·~~.J.~~ta~ --~:~~:-\~ .. >=ual. se acentúa más la·uÍ:~~¡a:·~:~ :~:· 1·a~·· ~én~ajas .de 

este tipo de título y su influencia económica en nuest.ro rrledio actual. 



IV. - ELEMENTOS NECESARIOS PARA LA EMISION DE 

CERTIFICADOS DE PARTICIPAGION INMOBILIARIA 



ELEMENTOS NECESARIOS PARA LA EMISION DE 

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIA. 

I .. - FIDEicoM1So~-·j;·~i-·iid~~Co~i~~ tuvo origen en el Derecho Romano. 

y ·11 ~~.{_·.·~-~:~-~-~~.~~\~~,~-·.'_~,~~;-~~-~l.:~~~--· ~~s ~~a·· -~nc~~g~:~~ a: ~1;~~~. t;~sffii-

::~l;'¡~t~!~f !!~J~~:~:~FF::.::::::~~.;;' .... b··· .~ .. ,-
De lo anter1or:-·resulta.·lo'·sigu1ente ·-:·--··· 

-~ -' -_'_-~ .: .. :~-:~-~~ ·~;::·::}i;,i~-;~4ft};;~;~~~.t~;-}:~~~~-.:..)~\-~;~::'~;~'.~-~-: ~'-~ ·.: '.· >:; -~. ·. -. - . -
1 o~·-oue el fideiC:ornisa·:.Supon1a: tres .. personas el _disponente, el 

:::::~:::J1~~1~~~%~1¡;;.:,:.,;:... y º' boneHc,.do o 

2 º· -Ha~r~-::~·-~-~~-:'~~;~~~~~~~(~~\;r¡·~-~:i~'.~·~i~-º-
.. ::. .. -. :1.~.~J:-.··A~~-: ;~-:\ '· .;;, -, :·. - --~--

~) Ei ,¡n_i~~,r~·ai.''.:ci;~d~~.h~:re~Ci~·~· q1:J.e ·se r~fería ·a toda la suce

. ;: -.. :: -- --.·~--- ·\;_~,, /~~~~(·:~~?;~:~~:;~;~~: ·:rr-.· . ;· .. 
sion .•. ~.·~'.u:a,·:;;~;!l;i~·~.~~t~~;, 

b) El· p.~rticU.lar.;_.;:_qt.ie·-se··refer1él ··a:-un· ~~~n ·det~r.minad?.. (Z) 

era :~·:::~:1~~:j14f ~~~~~i~:~0¡ ::: :::::::·:: ,::::.:::. 

64. 

corifiando ~ri· S,i:_._b~~ri~-?t~'.~:'~h·-~¿·u:~ritó~~~ su·· ~ú~·p1imiE!ntO~ .D·e· ~l.lí Su .nóm-
, ·,; ; ....... -:' .. ; - ·:'7.~·;·~.r':-· :/:<:·_.· 

bre fidei co~·-:r¡i·&s·a .. :.·~>:.--, 
.·. ::.,-;-·;..':""(7 <·.'.>t· ·:··;:::" •: (·" 

=···~::~::;~~tf {~~~~~~~t;B;~t;i';~~~+:tt;r:J;':.·;::::::::~ 
<_':<:·:."'· ,,:·.:.<~-~~·/·:·, /~:~~(". ;":::·.~·:·"·"·.::,,-;_.>""·'.·--. ·,-•,;.>:' ":.'.·;·:· 

(1) Foigneto. 
<ier Lle~ 
Puebla; 

R.~:Ué M·a~ua.1}~1e_Eneiita:i, de D~;e·~ha-··.·R.~~:~rio:~tr.aducción 
-~ rtU.rO_':~~-r-~~~~~-~ :-~'g·u~·rre~. ~di.~ó~~a·t :,0~-.é_..M.-._Cá.j~~~~ ;r r .. 
Mex. ·· 19s6;· p~g~' Z40. ···· · · · ., ·· ··· ···· 
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valiéndose ~e sus po~eres administrativos. 

Después fu.e Clau.dio q~ien ~.x:i.s.~itU.yó_ ~os,pr«:'tores especia1:es para 

llenar esta .fu~-~~ó~. :-_-·p~aé~~~ .. ~id~i~p~,1-xi~·~·-ª.~-~i:ns;.; -;: (~~--.· 

Tairibi~~ :~~:s~í~· ... ~~!R~~o. ei'..~~~:~-~-,--.i.·i~~~~-ci;~. ~ue es 11 el. nego-
. :- ; _-, . . . i :. ~. : _._. ·. ~ - , ·.: j : '_, .: -

cío e~tre :ri:.VOfi·~-,;·a.póyadO 'eD: la.~·coD.fia.'nza.:~Y<~~leb~~dO en-interés de una 
- - - •• • y - - • - - • -- :' :_::~::. , .. _ ·' 3 '."·'..'' - ;. .. 

o de· 1a;.--·.do-~: part~-s que·. ei~ -~1 .. int~~-~i;~~~~·~~~::-(4? :: 

Ha~-~a::éloS~ ~i~~e s d~ ~a~i~~>~~~~,~~-i:~-: 
-. ;~" ,, -' . ,: ., ' . 

a) -'Pa~~um !Í·d~~ie cu1Tl. a.mico·~,:.y -- .' .,, -. .-· 
- .... ,, . ~', .. 

b) Pactuin. fiducie cum creclit~f'eY' ' . ., . ' ' 

El Pactú.m. fidllcie cú.m· ~-~i~:~~'.~~·~:: .. ~l.'.~~:~'i·~~~o: fi_d~ciario ~n cuya 
.. ··- ~ .. ..:,_ ; 

vi.rtud una ·persona. transrriit~·:-·á.- ·ó.tr:~/:·~~-l-q~iéii·-de·¡;c,~i-ta·:a"u. co~íia.nza:, 
. . ·~ .. : .. -·-:·;.·.::.:.'.-;;J_'_'.<•:·~:~i:·::·:_•_:,·:_ .. '. ·,. __ , .. · "i·.--: 

la propiedad ·de Una..'.C~~a:~~;~:-~-¡~.~ri~~-~«~f:~~~-~-~q~.~~-~~}-_~.'_'d~~:1-~iV~.' aJ_·-trMs-

mitente o la transbit¡\i;.i~~~e~: .iª(I>1'~e,,/r.eq~~~in:iie~to el.;.;. ~l 
transmitente ie hag~)".:-1'0t~:5,f.0;7;±~~~W§3'r0.~(f.~j.ac1'<> o i..1'éu~plirse 

'- ••::::·~::;::,-,{~~~ilt~~~,f i:§~·=~~·~ PO< fo•· pO<••gU>doo 

políticos, qu.e ;a.nte& .. :~e::;~~igr-~r3y:·-temerosos rle. ci.ue: sus· .bielles ... fue;_ 
. - -·· . ··'.·~}~/,~~'.'.i:.;:~~F;~~:-~:;i~~~;;:::r.~\;i:~-~--t\·;: ·-

ran coníisca.-do~~.'> se 1o·s,,",tra~sa:i-_it1an ~a su.s amigos de co~~~z.a; 'para. 

recuPé:rarlo~-,- ~~a?:d~.-~1~ p~1i.gr .. ~ __ .hubie~e pa.sa.do. 

(31 
(4• 

{S) 

' ·'- -_ . '.! - ·:·.º . ·.. ' " 
El Pactú.m fid.U.é:iae cuni creditore es 11 el negOc~~ ji.~."rídic'~ -=ele-

Foignet. René op. cit. pág. 240 c.. :•_·, • ·- . · 
HCrnántiez, Octavio A. Derecho Bancario Mexica.no.-·InSt:i.tU.ciori.es 
de Crédito, Tomo II Editorial Jus, S. A. Méxié:Ó, 19.57;pág~Z3Z 
Nos. 9!4.915. · " · · . 
Hernández, Octavio A. op. cita pág. 233 



brado entre deudor y acreedor, en cuya virtud .aquel tránsfiere a éste 

la propiedad de'_~n~·!_coa~ q~.e d~·e:° garantía:".dei cumplimi~nt~ .de ._su 

obligación, en·. t~t~ 'q~·e(é:l :·~~~~~·d.01/·~·~·.:ó~i~~a.-~.~<·~~~:~~;::~~-~~i.~·1.~'.:pro

pieda.d,-de ·la. c·~s·~--:·c~~~·d~ .1:·~~·.-~:~-h~~;.,qü~ ga~~~·t¡·~~.-~~-;~-~ ~i~i'~-~-~~tisfec11a11 • 
;·-~ x~ '~· __ -, .".·-:~~.,../ -~ ... ·.::..: ·. ::·,·::·· ·-: 

(6) · · ...... ··-·::. 1;F. ,:.. :: ....... ,_. , ..... · · ,, · '•'.:· · .. ,. 

66. 

En· la• acfl1~~~~J¿/.,;¡i:t~,é~=r~~ho,P:~it~~~;~~~i~;;)~1;Úd~icomi-

•• ·:.: ;=~i~~i~l:l~l~i~,"!:~'~\t)';i~;~,~:ii~-¿~-- •«;••·· b<e-
ne B a _un fin: licitO·"dete rrniria:.do~~·~·en:C:orn."endando la.:realizºaCión de e se 

].. n-.-.~,s·;_~t-':i·~: ~t·,-~u.:~{c~~-ipo~f:·n;,~:~~;~í .. (i~,d~tu:I~.~c!;.;i-: ~a: ;~'~r-:)i~i·i;·a·\~¡::i~_.:r ·:~: :: .. · . ?.: '. - ·- ;- . ::~·, fin a una . ;(y);_:;A -,(;': · '· ' 
. '·.- .-·-". f\'}'.::":/>;:· ·::8t~~~·~.:.::~>.~~-,~-ff~i~-~~i;~~:~;f;~·-,:;~-~;.:·~·-.{~·;.~.-.;: '.'<::.~_,-;,_.: >.·:··.'-"' ..• ·, ~ ~ .-. ,, ;·:: 

E_n seguid~~---,.l!uest~~-~1ey_.nos·.'dice_:,que.~el. fideico~iso Será ·v~lido 
. : . .· , -· :<:·.-~ :_:·:.~::.,~~·,:·~:;~.:·:~::-:-s~~/i~-t~.:-'~·~~~::~;~f-·.'.Y:·f-;i?;: :~~s~~:··: ;-:.>--· ~ · · , · - · 

aún cuarido . .''9·e constituya "sin señB.1.ar·fideicomisario~ sie.rnpré··que su 

fin s:::faffJfil1ti~;}rJ1¡~~illit~~d~:;~fine el fideicomiso como "un 

:::::~:..~:tt~t~i~lf lltl:~~:::::~::':<d:::::y:.:: ::-
real:i.za.cion._de_.,u..n:.f1.n·-:-dete"rminado'~--- =. (9) 

De :· .. ~~i·J~~:;~lif~~fi;%a~~?&~{~~J~~:s dete.r~inar c¡l1e .16.; ~~J~tos del 
fidei~.;~iai"s~g,~1~JJfik~i;~~;.{~~\~~~-- ;~~· !i~uC:i"':~~a.·Y. el' •f~~éi~~~~s,;;rio. 

fü i~;~;1~~~f ~~~~~~~ri~if~~~~~~~~:?~•o:·E•«. 



. ~' ! .· ... 

\ 

\ 

67. 

Aún cuando el artículo ·347 de la Ley de Títulos· nos dicé que el 

fideicomis~ puede. ser ·cOn:stitu"Íd_o.sin sefi.a.11~~· ~1:~~d~~~coinisario11 con-

pues es. -side ramos·, ~\Ue' ~~.~.--u'~·,~.·.~.~·,:¡_~~ ,,':_4iii~~~:s.:. e~· ~~~o í~.d~f.~,º~~:;lci, 
qu \en simpre .:;r.é-·Cil:>~>l.~S )~.~:~.~~ici:os-'· dei:fide_ic~mia·~~; ·, . -~~ :!. 

~'~~~!~~~jitt~~~j~·~f {;i~f ii~~l }if~~}?.:~;:. 
fin ~i:°Edstt-~o. tu_··s···~ •. :~e~f1;~;1;ldJie~'.1~c'.~0:~m·~~1.··t;ee.~n· ~t,e6inienda á. ·¡~~¡~d~~iari{ " (1 O) 

;::.,, , .~ es la: persoria:.<l.ie'~mit.; una declara-

ci6n unitater~{J~:·.V'~i.untad, en el sentido .de que:afe;~t~¿det'.""'mina<ios 
__ :, .. t··::'. '· .,\~" . . 

bie~et;I.• c(d-~.·r~cJ?.~811 sóbre lOs cuales tiene ·fa.Cultá.~~'.~e·-~~.~·P.~sición, 

para· .'l"eal~~~;.·:~n t:in determinado, que es .. Í·{~it~~ .. ~··.·.~~~;. 
E·~.-de .. J:i3.cerse notar que la le~. no·lirnita ·e:~-.~f~:~f~_,ª.: .. )~-~.~~~-~. los ·íi-

- ::::.--:' ·'' 
.nes a. que se destinen los bienes, por 1.o que se pueden crear infint-

-' '>,,, ~ h, ~ ,'.> ' - ~ ~ 

dad df:·.cid~i~·omisos con íines muy diVerS~~~·'.·~· ,_,.La.-:,ii.~ic·a.·~L~~~di~i~~n .es 

que esc;.;_ri~~s sea~ li'citos: Esta'ü"bertadlia.sidod~Js,~~~i:tilidad 
para e~,Íidéic~n-li~o, ·qu·e e-s utiti.~ad~~.~-0~~.'Stání~'rri·~-~~;~:r~i~,i~-.~.~i.d~j~rr-

-~, .- ;. '· . 

. , - . ' ' -. .. - : 

deuda, c·o~o-pára destinar_· un prod~~to ~ .. ~·.·ur~.--,bi.~-n:~· ~~:Pa.t·~Ona-tO de 

(10) Her~ández,' Octavio A. op cit. pág. 2.51 



68. 

beneficenci~ para garantizar una pensión alimenticia a una persona. 

2. - FIÓUCIARIO. - 1 ~. -La fidu·C:-iS:ria.,e·a:.1a· Í.~stitución:de. crédito 

legalm:cn~~ :. a~.t·i~iz.~~~; Pa'.~~ ~~~·~c;,~.i~~:~ ::9,p~:~~~;\~.~·~-~ :~·i~u,~~~:~:~-~-s~ ,· ti~u-
. . . _·:'._'.:: 0 .• : ,, .. ,z·, •·. r-, 

lar de los. derechos :Sobre ·«:'~-'--.~~j~~-~" c:I~:~'~:fi~-~~'.5:_,~~{~~:~:;~u·ra~,t~/~~- ~g~~-
cia de éS·t~~. 11 ~· .. 'c{i)_·: ·· ;. -·· ··_-.. :-;·;: .. :. ~/~~~-\-- ·:::~~~-::._.-:~~:.,;-:·?-·~·~:.;>:¿>;~,, • .,:,_;.---.·~y~'- --~:--i_·_~ <;-·· 

.. :-.:::.:::: :::6füI;ic:i~1~~Af ldi~i§~t,~iifaY2::. 
de ;u::::::e::i:zn~::~, EriL Lstil~i'~·~~~~·:i~liiiiL~~~~r·~,;~Le 
desempeñen ~onjunta ·~·.· suces¡v~..:~ii:~·~Ai~~r~:~;,i~~.~ l~éfi~u~~~i'ia, · 
quien no con;,u;re a.· 1a co;,,sÚtución d":{fi~~·i.jorni;;~;' ~6;d~~ d~~i¡~~~ '1~ 
aceptaciÓ~d~~ fi;ie:i~omiso, y SÍ no Se ac;ept.;_ é~t~ p~1,~¡~~~~~ 'c\e·¡~S 
fiduciaria.~{: rrl'encionadas ·en el- a.;ta. c~'~stitú.tiva·, ·y;·no :~s--PO~ibl~';/1a. ·':~~-bs-

- . -,- ~ . . ,.,, . . - . - .· ·' ' ,.. .. . 

~;~;;1~a~¡;¡~~~1;~1~1i~t~~~~~:~~~~~~ 
3. - FIDEICOMÍsARici~ - E(fideicÓmisario "es l;.,, pe·,,:aona designa-

:· ·.o:·:---.~·'..· .. ~:::..~--~ ... •- ··- ··'~.c__:J;~;'~?::;_~,>.:_('.:. ,:_,_·._· ·~/--.~. 
da en e1·'a:cto''.constitutivo:derfideic"oin.iso~:·· o_·-~.n'.~l <l;e _sus .modµica~iones, 

:··,'-·' 
par~ recibir ·l~s. b~~~~i'.~ios_·de ,é·S_t_e-~··.'.~··'(1_3) 

(11) Hernández, Octavio A. op. cit. pág. Z54 
(lZ) Art. 350 de la Ley Gral. de Títulos y Operaciones de. e.rédito, 
(13) Hernández, Octavio A. op. cit. pág~ Z68 



69. 

Esto signific8: que el fideicomisario es el beneficiario del fidei-

comiso. es .quien ha de recibir los beneficios del mismo~ .Y será 

desig~ado p·ar el.:fideicomitente. 

AJ:l,_ora ~ieD-~ y según ya expresai:n~~· :c·c;~;··~t-t;ri·o~icl~ci •. ei_.~rtículo 
.'.·.•;,·,. ~-- ·' 1f~7.-, '-~~? ·' .,, ~ 

347 nos dÍ.ce_ que el fideicomiso_ se~á ... .Y:.~1~-C:i~\~~·qu.·e·-.:_se .:coD:sti_tuya sin 
/ .. .... -. ~-;·,;,~,~< .. _;r:J~;l~~r-~:;}_~ ._ .:,-_-·:- _· · · · · ·. -

seiiala.'r fideicomisario. esto no q~ie:-.;_~./de-~~,~(~-u_e_ ·r:~. se señale en nin.:.. 

gún tiempo. pues loa beneficios~de~:_ii~F~1~~i;~':d~berán ser recibi-

dos por alguien. y ese alguien~ :.a fin,'de'· ctierita'.S~ ~~:rá .el .fideicomi-Sa-

rio. '. \;];';~iía~:;-: '. · .. · ( .. 
"._.' ;: -· . . ~- . . '. ' . 

Pú.e-de; ser qu~ el íideicomit~:z?:·~~-:~:~:e:;,~-~~s~~·~e···: el de re Cho :de/·se.fialar 

a.1 fid~ié:omisario. con p~ .. t~;i.;;]¡J;i~;r~i:·i;:¿i,~ ~oh;.úf:iitÍ~o_d~líid~ico~ 
. ·- ~· ~" --;"" "\' ',. -'~:.: ·- ' 

rniso •. -.·:pe~:~ ~~:de ~c;>rn~rci~· ~·1~~·~~~'-· ,·~;~>.-:F<~~)\>··_-.· '.-.-:::<- <<:·_·;~\.·. :~~-;"·-~.,: 
Ta.in.bi¿:~·e··s pOs~b1e·que· s-~·-.norrib·;·~ri.~:·~~-~}~f~:~,-ÍÍ:~~·i~'i~"i'S,·a~~Í.o~~ para 

. -. : · ___ . ·. _ :-><-', .. ~-:~_?/·~-~.:f·;_:--:~~;~<s\~~i.~1-,~:§~::-):;-:,:~ :~.~- ),:i·::··· · __ -::_ .. _.. .-
que reciban ;.lmuÍtá~ea o suces_iva~e.';':te";~\eL.beneficio del ~ideicomiso. 

~~~~~~~~:f :~i~~~:~~~ii¡f~l1tll~f i!~~~~~:{~2~· 
do menos concebidas Y.a.,.~ i~·~'~~~~;;;:~.-~"~·e1~,·fid.ei~~rí-iitente. "{a.rt. 359 • 

"-:·.': _'·;·- ,- .:--· {f"~~·~ . .-.!.-X 
fracción ll) .:·;'.i,:·: :-:.~t!·.: '--"'·· - "·i¡:·/:-

PATRIMONIO DEL:,FIÜ,~~26,k~d~ 
;~.~" «~: -.. 

Siguienda·--1~·-d·eff-~i.~i6~\:ie'1-".Li"c. ··:cerv~nt.es Ahumada. encontramos 

otro elem~~·t·~~-~e~ P~:tr·i~·~~Í~·- Fid~ic.omiti~o. 



A este respecte:>,, nos dice que-·J>ued«:' estar c~nstitllído por bie

nes materiales o .der·e·chOa.., e··incluso· po.i- d-etei-mina.dos _der'e-chos 

_,~-4-~{~~'.-~~~-~'.:,·d·{~-~ -~~-~--:.:~-ª·- ~~,'.-~~:t~2~~~¡-: · atitónomu 
:·> .. · 

a.fect~_dº,',':\f~',\' .,~,<0._11:.~}~~~'.",~~~-~-º" (1.4) ~,/:; '' .~ :n: i: ;, :;;'. '· . 

70. 

::::1@ri!~ti-~f~~¡!f ¡~~~i~~l~~l'ii~:,~::·:~ 
integran el.fi~e~_co~i~-o~·:~~·,y.:.e:~.t~s _bienes;~ ~onstituyen.. el'patrirnonio ·pro-

:~~ :::::::,~~~:lti:ef ~i:J~~:~~!~~i~¿i:i§~:n °:~::::·:~ 
nio que se separa del del-:íi~-~i·c;-,º-~~te~t~;:·~iY;--q~;9~~-~/ ~-·~mp~e·t~~-~te ,inde-

::::::::~º~e ªt:~:::~:ª::e ~ri:;is{f~\~if :~ezi~JfJ~f :~I:i~~~:~::1 

pe r s o~al, no podrían s_er_-•. ~:~~~:S1é~~Éf:~t~~~Bí~i?~~:~-!~~~~~ff ~:f ;s"•~u~'. .. fo ~--
man parte .del fideic.o:riiso~:. ___ de:igual;ma..n.éraj'<iú:e~en·(1as'.;Só_ciedadeS:~º anó'."" 

--~.~.. .:.··~f_-_-: . v_,¿-:::;~.::r~:'. .. : Nf~,~/:·i{~~~-2~;-~~ \.-.~:~~~~t~J~~;:¿~t~tr~;~;1f;r~r5~_:,::;~~ ~;~--{. '.-:- ~",~~.Y--·}~~ · · ~ ·; - ,_. 
nimas loa ac~io~istas óo:',r:es_ponden~'..Cc;>n~ ·a_us~bienes:~pr~pio_s .P';;.~;~~~s:~:Óbli-· 

gaciones de la sociedad. ;~~~~: ... ~{~:*~~,:~~;±;1!~il~~~·tiW~:scis ··a~diones . 
. _, .... ~;--,-; .::·, ·./ ·:;.· - ·,~,--"'::' __ :._ -- -~" .:<:· - • '" ",' - : 

con los bienes prO~~-os·_:··:~e~l-~: ein'p_·re'S-~; ~ q~e~;-~-~~~-~-~~~)_,~-~~ ~~~-t~~~·o:iio au-

tónomo. '. ,-

Ot~os. elementos ii'nport-antes en eÍ_fi~eic~:Tiis~.; son 

(14) Cervante .. Ahumada, Raúl, op. cit. págs. 316 - 317 
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a). - El escrito en el que el fideicomiso debe cOnstar, y 

b). - Su -inscripción. en el Registro ·PúblicO~· 

Respect~ al escrito e~ que el.íid~~dcin:;>i.so d~b"' c~':':.;tá.r; el arti"culo. 
" ·i'-'<.:"1\ :,,_· .. _¡'· 

3 52 d~ la ·Ley~- d~·. Ti~los ·:Y .. OPeJ'..a-~i¿,ri·~~ .. ~-~_';_c~id_itO~-,=,_ n.oe. dice-··qUe ·"debe-

rá con~t.;;1' ~i:~.2p;e· po; <>sc'riÚ:;;y:;'~j~~~E~:i~~~:.ii~··~.;;~~~s 'de ·fa fog1s
lacióri ·~o~~,Ü~i"~;~ (i~~;~i·r~¡~~¡~~~~?;\~~;ffe~'.~il~f~:·:~~;li:i'~:cc~.;~~ .~~·~ se den 

en f ideic':;;ii:·~··~:::,·:'.;·~·:;.::~::~Ji~~1;f~;1f t{~S,:::.J~ff {~~1~.r::;;2,· •. ·, : ..•.. ...• , --.. ~ ·:;_:· . '.\ 
. Es to. signific·a~·:;·que,~ et ;·fidei~C~in.i's_o"_::de_berá;J constar .:po r:es-CritO, ·ya sea 

:.:t::»>> :_:~-l,~~;~~,~l~~>?h~~tE(,·5~-~~:.:_¡~;-~~~,{.L:ft.}~?~~~~~'.:~~~Q)~·~i~~:·_~~(:.;:~~-·: · . <-":;.;:~~>,.-~·~·.::¡ -- ~:·:,:. -.. :: .: . _ 
pri_~a.~~~ ·-:-~~ª ~'~-~,~~ publ1c ?~ ;:".S.egun·-._lo .:dete"r1':__'liue.::en --:_ca.da'., caso ~la~ legislacion 

. ': ... '·-··.····,;,_ , ... ::''.. ' ·~:~~'.~ ,.~~.f:.:~:,_j:7;~§~:~;};:~;i.~~¡~~:~~~;;:~\\~~~3~:.~;~~~·;~t::-".2:·.7~~-~:.t:~-~~~·~: .. ;~;;.~~--:-_;:,7i.\:i~~~./~-~~:.~j-~\·~~;;·:-.'.; ....... com6n, sobre tran~smisió~ de;biene~mueble~co inmuebles, 'Y:~seg6~ la. na-

turaleza· del ·.patr~~~i~;~~~;t.E1Si;i~~~:~;tTI~'.~f ;~;r~~dJ~,~t~~~~~r,~fa;¡ª·, 
En cuanto a su iriscrip'Ci~ri_:·en~·::el~',R'e-gistrq';-Pú~lico; 0·::'.sabe.rn.'0S que,toda 

, . . . : --,. .- ·.-_.·.:;.·:-.. ~-- f?~~~;~L~t~:-~~~'.~,~-r\~}~Il?~\'·.~--~t·:~~.~¡~~1.:;.~·:·:·.r·i!~;};.:·:. :; ~~L :;~/~<~:·,~{:~-.:·;.;::·'~",_: - -
ope racion celebrada sobre· un' bicn·-1~ue:h.le;: de b_e ·~·ser::.re'gis ~rada~·:. y. por 

lo mismo, el artículo 353 zÍo'~ ~l~~~·~Je' ;,:ei;;~;.;~~~;;S ~~~º,:~jeto .re-
.. ~ .... :.,Je:>,·· -·_,, - ·. · .. ' ·: :·1··-

caiga en bienes inr.nu_ebl~.~~ debeJ.:.~á ·~a~-:C.ibirs~ ,.~n )~;,·~~~:Cci.6~ _de la P.ropie-

dad del Registro Pú~lic'~~ -~ei.~~-"i~~~r.~-~~. ~qu~ .los b~~·~~~ _e,~t-~n>~bicados. 

El fideicomiso surti-rá .~,i~_~i~~: ~:Ohtra· ter,c~ro. en· et caso de este arl-Ículo_, 

desde la fecha de illscri'pCión" ~ti :el RCgistro. 11 

EXTINCION DZL,Firi'EICoM:iso. 
, ,, ·. .--~ '::: 

El artículo 3.5; .:;¡·~-·~-~~;·~~~'y_ 'd~ :.~-íi-u1os y 9peraciones de Crédito, nos di-
·-:;-<:-~'._\·:,_., '.:_'\A:~~':.::·::-~~ : ~:,;., 

cuales _so~: r.i.·~'.--~~¡u~a:·~~~:d~~--~xtinción del fideicomiso. ce 

. . --

l. - Por la. re~.~iz~~·ió::i del-. fin pa.ra· el cual fue co:istituído. 
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ll .. - Por hacerse e.ate imposible .. 

III. -Por.-hacerse iÍ'n.Posi.ble·· e1 _curiif>lir.niento de la .condició::i suapen-
;, ·, , ·.·'.~·~ . :·: .. . ·. -. ,' . •. ·. . ' 

si va d~ q~.7-·~~p~·.~da ·o ·1:1º. habe-!="se· verificado deii~:rc:>. del. término 

seiiáiad~ ;.il'. co~~'t'f'~~írSe·: el ·fideiC:·~·nlis·~=.,o,:. en'.·su··de.fectri. dentro 
_;;: :"j :;:}:.'.~:~ "~~,"'~·~··>:·~:·'.?<·<.';;f~/:·~/ <· ;'.}'-.' --~~'. {:::· .' ;< - .. "•-<··', : '.: ·• < - ••• ~. - ·:.,. ; ••• -•• ~ .~~ "~. - • "~ ••• 

de1-·p1a~o.de· 20.: .. afios siguientes a su· é:onstitució::i~ - ,-:::.· 
'-.\.2·-"·· ..... ,, ... .,_~ ~.. ... :·;,: \ ' ' 'f¡ •' \ ·--~»-".;;_·;. 

IV.· -Pór .ha'.b~~~~: ~~~:P1iiÍ~"" Iá~ ~-~rid.i·c.i'6f:,~-~:~·;ol"~i~~iiii·.~~~~~~~~,:;~aYa ·que-
·,:~·:~· .. ,. >/~e·· 1 ~·.'< ~ ·- -: '•.;) ,_:,~. •¡;,· ,.· ,;- '." .i·.~:' · ;,.:.:: . ·: ,\.. ;:::!.;->· ·~•:?'.?:'~,:';,}·;. i\'.·;• 

. d,~d-~~:~~--~J'.~-~?~ ~~ ;'=.:: "~-- -.· . ~ \".:} .. ~::; :> ~_._;~::~:·-'. 1~:\~r -.:··'., , .;:.~~: :::/~~<r: ,_:,,, . 

:_-_:::;:tit~:~~:=sr~f .;::·;, ·;:~f ~~~~;1,1~1~;:~·.:~·::~::~ 
re se~:~~·~~ ~~~~-~~a.m.e.nte: e,ie. d-~r~6h:~:,~i~~-~nstitU.ír el fideicomiso. 

'-~ ._. ... ;-<' \~\~· ,, 
y.· 

.. · .. ;'' .,. 

Vll. -En ;,~- ~ ... ~.:."C:,'d¡,;l:p;Í;;,a:~~ final 'c!ei a;tfculo 350. 

~eZ.it~~;·~~~jjJ~~~~~¡-5~\·~~:~·:.~~a~·¿:io"ii·ea.'n¿·~·-v.l:~ __ yri~ .p~es .las. de.m.ás-_ son 
:~:'"' ::-·_:~. ·-,:·:;. ..... ·-·-:- . ,· ~:--- ,- -·~~··~ -

e la.ras Y:·i6g',i~~fÉ1-.:;~~Y 7·~~~-~~-,cpii6á'.~' ·pc;·r<:~~- ~·:~~ª.~' ·. ;:p~~'.1~· _qu·~-~-~r.ci¿edereiiios. a 

hacer· un, a~~Iif;·i:S-i-6'.r~~e~·:"- ~:,'~~:·:·:,-: . .. -: 

La fr~>.<:c~~z;~Í\~~¡:;:~;.!i~t;, a.l :;.:.i~en qué se~f¡j~ ur.iacondiéión que de
be reá-iiza;~~_·e;,;;~-:~~i~:;~-i~Ji'~::::~i·~~~~~:,.: .. ._~-;::tii·;~in~:- -

.,_; '·: ·:·.:/o : :):,~.,·~~;~~-./."' •,·-,·--..' r,·. ;;,-;'.. 
R.ecord~~Os.<q~~ "~_Ondi~~i·~~~:c,~:~~'.~:~ ~~~:-~-~'_~~·~·~-_cÍ~i~ntO<f~t~ro de realiza-

ción inc~·~rt~~'.'.· d~~.: c'ÜY~~/;~~:-¡·¡·~,,~·¿·~,6~~'.\i~~~~d:~ "~i ~·~ciniie.i~to ·a exf:inció:n de 

. ::•,.,• -'·,:>~~- ¡,• '· ~.;;::r.;·~-~.~·~< -.. · .. 
·:.·c:,;.~f .. ·::\'}? -~::: ~.\~.·>.'. ~.'~.- ----" :' ....... " 

·:,i",' - ·' .,- - ' ... , 

Condició::i sus Pensiva ~s~··~·q~'~i1'.~~-:-~~\' .. ~~~~:~.j.l~i- d.,;:p~~d~' ·e.~· fla~imiento. y 

una .obliga:ción. 

condición resÓlutiva es aq'u.~11~- _de '.i,'~·.:.~:~-~~\~~~P.~~;d~ :_I~::.e~ti~éi~n ~e la 

obligación .. 

¡ 
l ¡ 
¡ 
¡ 

t 

1 
1 
¡ 
~ 

~: . 

'· i; 
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En el caso de _esta. .fracción •. se re.ri-:re· -.a que no se cumpla la condi

ciÓ!'l susp~nsiva para __ -la\·~~~liz3.c,~~-n. d~l-f~~,~-i~?.m:~·ao_r:. ~~nt_ro del térmi-

no !ijada ,.pa~a·:._é.11:0~ y¡~d~ c'a:·~·o~:a.e·:··qu.~·.:·.n.o~.:se·_·)-lubieSe · ~~j~~.º t~r~i_n?.• 

te se extin.gui~.á ~.1~_·ú z,~ ª~?L~e .ª:;.::;::,~n!".tituC:ión~ o: :. 
és-

P~r ··ej~;~fézJ~d~~~¡~i~f:;~~fi;ig-~~f~.~~TI~f }~1,~~~f·fü~~~~~~/f.::~:::1 ••• cin .. ,~e g.a~ 
ra.ntizar; a. ~na·;·pcrsona.-~'.-los:f.da:fios;.'que~ P,Ueda.·~-sufrir,·p,or .. una.;:construc~ion 

que· ~e ·~:e~~~~~~{~{ t~~¡~z·.~1~~";~J~~~~·~~f N~~t#~~~f ·~~~I~~Hs~~,.~Jf ~·~···danos 
en c1nco··.ai'ios~· . ..-;el':.co.::i.structo ueda. .. "l1be rado:·de:;la·:' obll.ga.cion· de _p~gar 

dafioa,··~"':1•::~i'!K~t{~¡~t~~}~~u~~:;i~f~Í~~~ctti~~~~}i~{ii~f %)~~~~f :l;ff %\J··~-l~: ..•. ·~: .. ·'.•,·.• .. 
Si ·no· ..... aufri'o·~daños·i·e sa-.,pers ona::en.~los~~cinco:. años~,;'el~:fideicomis o se 

·x':::l~~~itl\i¡;::¡t ![[!~~if !~f liYt~!!~·~· ..... _ 
cu.rrienclo':_.;reinte:?añO·s""'·;·de·ade-·-:13..·-·cOnStituéión°;.de1-'fidE:icOmiso_:;\si- esa pe~-

s ona n~>suF~.~~~~;~:~1:'.{;:~1~.!i,~~~~i~~t~~*~·~~J~*~~f ;~~2 . . '.~~wt~;,~¿.L · .. ··.·· . ·. 
La Ira.c'ción.-YI':~de~:.e·ate .artíC:uloi ;~nOS,;QiC-e':·:· · · tinguira por revo-

::::::1: j!·~~tl:!l~~i~1~~~11i~~tr~~i~~;;~· .. , 
Aho--ra bien~ ':-en~ riu..es'tra:~:!legisltición .·n·a· ... a·e;·limita::e'n'·. los 

~:=::·::'1~::~j1~~~r~i~t~It~i~,~~·~~~~ijtt:~t~=~·:.:' ··-
ta unilatera.1;~_tie.ñe·~:1~.<_f~Cu1ta-tl:;;de:_íij3.~r las ha.ses de1.·ridei-co~iso y .re-

ser .. arse todas i~;. ~~C~;~¿J~2'./~:r;~:~.;;:). ccm~·~.i~ <¡ti~•,~ºª indica este 

artículo~ O como ~~~~,¡~·r ·~_1·:~i .. ~~i~~~~~.~~-~-~.:~ etc·. 
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Por otro ladoª si el fideicomitente .:Í'l:> se· reservó ese derecho en 

a su arbitrio. 

::::~:~:2;t1~tj~'~c;~t1~~~~~~¡~¡1~?~~~t~tt~::'; 
la ins ti tu Ció;,; fid;;~¡~X-ia · i: a~e~te, :;,:'t~~~~i~~~~h~il§;J¿:!~~~j:ci~:.~'.~~ s ;i en 
:y:~se;;::;;u::ªªSa:::~;·e:::::ª:I2·~f5.W~~~~J~~i~t,i~~~¡J~i@i·J:ti-. 

Con. ':.~t~~ id;.~. es· ~áci~ e~tend;·~¡~ r~~.5;27 ?f'.:;~,r~~?11:';Ji'i~~;;·t:a- in~·~ 
- -2:'::·::'.1>.·:..·. ';-',~> -;;' . ~·- .... ~ 

tituci~:i ~~_d.'.l:ci~ria que quiera ~ace·~~~- .c~~gc; _ ~~1:' ~id.e~c-~:u~~s~~:·_(y_:·~~endo· 

ésta u~a ·de 18.s tres partes o suje'tos; ~ qu~ .¡~~~~:r~·-ei-.fi-~ei~.o~~;~.·?~: ·y·-:::· 

como es quien aparece como titular de los derechos. y quien d~h~ 

ejercitarlos. la ejecución del fideicomiso es imposible. y por: éllo se 

extingue. 

LOS FIDEICOMISOS PROHIBIDOS. -El arti"culo 351 de la Ley de Títu-
los y Operaciones de Crédito .. nos dice 

11 Quedan prohibidos: 

l. - Los fideicomisos secretos. 

(15). Aquí otra ve:iG la ley le oto.rga autonnmí"a al acto constitutivo del 
íideicorniso11 con lo cual se reafirma la libe:tarl que n11estro de
re:::ho otorga a este at~to. y que le ha dado tanta fuerza en la -
práctica. 

¡ 
i 
¡ 

¡ 
1 
~ 
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II. - Aquellos en los cuales ·e1· beneficio. s~. ·conceda a dive_rsas per-

sanas sucesiVam'ente que d'.~bari.sut:>~tituír.~e .po~ .. mU.E:rt~ de _la .. . . . ~. .. ~~ 

-_,'e ._- : 

ante ria·~ •. ~' _áa~~o .eÍ. ¿a~·~:. de·'.·~~-~~:·1~ ;_~~b:;;.·t~i;u-~i·6~ :~se;,~·~ealice ·en fa-
. ~ .. · . : '· ; ,' ' .. . ,.: .. ; ' .. ' ·... . . . ; >: . : •. ' . 

c_on'.cebidaS :y~~~':· a:-·la"muerte 

·,:;_.'. :<-
. . ·,, ;.·>-~ -,··.,_ - ':~"--·., 

3()i;¡.~c;>;.':0<:.i~:"'dc; se. desig-

·-~-~:i-":s~8.':~e:·.orden 

, .~. :, :.:. .. \·::·· >'.: -~\:,. r~:::-.,_::. ·::. ~~; ,. '';·;:) : . ~.,. 
afio's ::· cua::ndéi :e l~!firi-'·dé ¡': f idei e o-

,::.. •:.·_·,,:,'.<:,_·;/ 

mis O·. sea':e1c:ma.riteriimiento\de'·rr:J.uS"eoS de:cCa·ra'cte·r. "bi:'e;i'.;tÍ"fÍ~·~. o 

artí~tii~~;I~tSr~~rf i~f~·~,;g;i;~~,~~.;~~s:i;º'.;:~· .. i:~~;~i:·~~.·-;r,.0,:~~-.. -
La .razóÍJ.'-de~;:la'~f~~ccion·:I. e's '..qU.'e :·~~s/efeC:tós.· ~e1·;_!idei_co_rriiso. - deri-

::-.::•:;r~~~~~~~,i~~~~;;"~t::.1!z~:~~~~f r::;~::::~::::~ 
tituirí3. "C:i.'" pB.friin.-Oiiio':aU.tóncirn.O · fideicorrÍitido~ '.;((6.) ~..:-.·' 

_ _. _<>f. ·-.-~'-~~'-~,:-·t}~~~:_,,~:~~~~~,:j~::6'·:;~Ei;·J_;~-~--~;f1~-;._,:~.,~:;·;"··'. .. :>.:· :~~_.,:~--: .. · .·. ~=~:~ __ -:--o;··- ,. · . .,.,~< · -.. 
L3. :í~~C<;i_Ónjµ:: ti.e~·~:-i.C'.o~_o- .íin,_e'V:i-~a:r' lci.,que·_.Sucedía en la edad media, 

en la que loa s~:~•if·~;si~~~al:~~~;.~0~: etf~ de. perpetuar su pode rro que se 

basaba en. su: riC¡1:J-~:Z~~y'.en:':sus .=t~e~ras•-:. ~i:il.o:·\-i~~;~·~dá.b~~ a su primogénito, 

y así sucesi~+~~~~\~~-i}}~f~;~::~!'.~:f-'i·~--~~ '.'~-,i--~ ,,-

La fraéci6~~~.~~}Í.~~~:;;~~~¡:ri:~:fÍn ~vi~clr .. ia -posibÍiida.d cÍe que vuelvan 

los bienes .;.-.:~~~\;~~~¿_·{~i~·¿::rf:~s/ Y .. -.?~. que la_~· .Ígle'si_as se· apoderen de -los 
·~\~""'"·· {! ~- -.··:-

bienes raícé·~-~ ·<'(i:.;{·-;·-
.- ., ' 

(16) Cervantes jL:;,·~mad'.., Raúl. op. cit. pág. 
(17) · · n n n u 

320 
321 
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ll. - INTERVENCION DE UNA INSTITUCION DE CREDITO. 

. .- . ~ - . ·<"! : ' . 

El a.rt.ÍculO 228 ·_~,··,:de ·l_a ·L·~·y_·Óe_'.r{:~·~{ de .Tit~1ci'~:·Y:~'ql?e_~_a·C:~on~s de 

- ' ... ·- }·:\ . :-; .. :·~~-.··~. ' .. _-. - _;;~~:::: .·.· ... ; .. " .:º.?:: •,»· ··.··."''--,.c., ... ,-
c rédito. ~D .su· se8ü.n~-~---pári:-a.~o:·rÍoS. di,Ce/q:.i_e·:-.~~Sóio :.l~s'fiD.s __ .ti.tuciones 

::ª::::::º:~uiff jjJJ~J¿~~~~~~f ~~i]~i~~~~i~~j~~~b~~;~:;~:~;: ~ré-
dito .• ; • ·· . • .•• ····.. . ,~/~ ~ ~}~'F~~;·2~~~f '.:~f~t·i~il·;': ::}~:t¡.;l0~fü?~~: ?, .. 

Este artícuÍ.'C> limita l~;:fa'."cf~ii~d"~d~·,ern1s1on 'ú.fii~~rn"e-~te ··a la~ insti~ 
- .. -, ;·:,J·-~ \f~J: ~;;~i~};~t~;:~:D.~{;;~~-~ .. ;~Jit!tfl;~f~~r~::~.~:e(-~:~~~~;·:~-.v<~-:- :,: -.. 

tucione s . autorizadas para<prac_tic_a'r ;. ope·.i;acione a :.fiduciarias. Exis-
·.. ; <_;7,t.: .~ ::~:·~;i~(r,~f~t~1~·~~t;~fü;~~s~~~~~:~~0~~·;~:;:·:: ;~1.i::.\.~ :~,:-~-.-:-::.:~~?·. · ···. · 

ten instituciones que so.t1·.·exC1UáivaiT:Leíité .. :,fidu.é:i'ci.riaa,,: e .. instituciones 

· ~/>~<-"\:i.:. :~.~~r:::t·,~~~~}:(:i.~~~~1Y\ff~~;~:{:?~:<~, ,;c.<~,: .. '·':·"-:~- -·-: · ~ ·_ 
bancarias que puedén practi.car;··,:tpor·haber.··sido·.autorizadas en lo par-

·.·'.- .·.: .:./: <-.. · .;~;'.:~ (\ti\~'·~:t·;~{, :;;:;_i\f,_\_:.~\~.~:·-~ :. ·:::_:' 

tic::rd:::::~::· e::::~~J~~~~~~t~~~:~I:i~_;l_~uc¡á~¡~s no pu~den -

:::~:.~·:.:,::.,:::~~~r¡~1~Jr~\\1¡¡~~~liii±~~3:~::: .. 
En cuanto a la emision_;_-dé_<·ce·r:tificéi'dos""tde',~pa·rticipacion:inrnobilia 

~:::, ·::.::::::~:~~~~~i;~~lii~illil~!f t~~ ;;~<-
puede ser cualquiera de ·las~Cl.Q·s;'·: ya:que~lo~que .'.se;~req~l.ere ·~es ··;q_.~~--~exi~-

. .. · , ~;- :<'·;: :·;:~~::·~~<·.-.: ·¡(1-;··~.'~i:~~:~;;J~:f~71~;~~r~;L~f9;;~~~~~,,::,~~~~:~~:: .. ,~'"~.::, :-'':\~,:<· 
ta autorización para· l.~ practica de ·operaciones' fiduciarias.' , 

.. ::".::~:·~. ·,:::::'l~C~1~í~~!t~~~~!~~J~i:fuit~t::· ,:· 
responsa ble de la ·e~~~~iPii.' ~~. í~~- -~~-.; rti:~i·~~d·~'; .-a.·~: ~-~·rti_~-~P.á~:~.?n .. · .:. v así-
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es quien debe _c.uidar. de que se reúnan todos los requ.isitos para la emi

sió~. que se __ le_;ei:itre"guen m~te~ialmente los' ~ienés rriate_~i·a, ci~l :fid_éi'co

miso •. · y ei.··ca:'()•d~q~; ,,.;~~.;h1~~~bl'.:ª• q~e .. ~ •. ~t.~sn~.r~po,;tei. g;avain.en 
·-~-; ·.: _,•;. -:~:..:.·:· -~ -~+:·:; . .,:~>· - ·_ :l.:;:\. 

reserva 

so. 

fid~i-

y por qué debe para·. 

ra 
';.·:·:, -

ción (para· 1~-~ J-~:1· r~-d~i~_o.rriiso. 

el esta ble.ci~i~~td:~~f,.r\~:if~;'f :?~~J;~~~i~~~ij~,~!~('·=~~L·.:: ~:• ,.: ...•. · ·.···. 
Tod~ c·s't:~<~~i~~--~~~~-~, .conatar~'.en: un;·_1nstrurnento jpublico. ~ y··ae .in a.cri-

be en e¡ -~e'~~,~~-i~;:t·-·g·¿~~i~=-~~\~~ ift~~:~L~:t~i~:~;_3~~~~~t!W!~~:~rs:~~~~-~~~~i--¡i~ erí· una. 

forma dete;~i;,aci~¿ .¡··~-~·íi.i }U~~~iii~~.a;~1&1:Z:,~6:·~~:; ·ei~1~~; d~si.a ha-
.. 

cer la e~islón .. · ha·g'a· d~s~p~:re·c:~¡.;:l~ ·~.~~-~-nt·~~_::~:: d.é~~aU~~n'd_o, .a q11i~11es 
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adquirieron esos ce.i:-tificados. 

Por_:ot;o ·1~d~···,.~o~side~ando qu~_--se pudi_~~~_garantizar. sin nece-

sidad :del· fid~ic~~i-~~¿;~, la_ i~ve~-'~i.~n. ~~: __ io_;s ,-~d~~i-~ent~-~-- d~ ·c~r,tificados, 
:,',- .. } 

:::;:~~r~~i~~~!~f ~1~1~~i~~!~~~t~~~7::E~. 
persona-,la-,e~1.s1on ,de.~41ch~-~ .. :·t1tu.~os~~'1- _ . nc;.mor:ri,ento_:en que en· -

· ;_._;::->. ::· -~~~~, ~-: ;·:~t-~ ~~i\~:;;:-~:)~:f ~-::.:.:,.~t:;~~-~/-.. :.~ -~:;·:·-~':~~;~~J:~r:~~--,t~?-(I~!~;TiY~~~~;+~+~2~~-"~ f~~n(-::~~~\~~;e:t ._.: .: ·:_·:_:~: . -.. : 
vez d~ -·circu.la:r,,.pape1:..m"On~da:;:~-;;-ci-rCUla'r1anTe · ·da:s:.~parte'S ~e atoa·· títu-

::::f ~!~!~~~f~f 1í~i!l1if í~t~~1~~::·~= ~:.c~n-
:r,,:áct.ic~n'..;1.t<i'.Ú~iriit'€~ff/.!:';;~~ ~¡,j~~j.;.:d1?1.;<.;1 ;~,;.;,;; del M.;,~t'7,,dé .Pie.:. 

dad, que a.par..,.;~ ~ri''Mé~i.h~ e1z.id.e''Junio de ·1774; ele B~n'd~ dé Lo~d.res, 
•.:~.'.'- ~·r:~ <•_, •"• 

México y Sudamérica,· actZ.al B.i~co de _Londres y Méxlc~~1;q~f S.¡,aJ'..,,_ 

:::~:~:~:::=::::;~::¿~E~::~:::::i:J~iif i~{::··· 
Aquí vemus instit~ci~~~-~~.'q~··~. ~ienen .zoq: af'ioá·,~.~'.~>¿~~~'..;j~-~~·~;;~~·etC. 

-~ __ ;:._:.,~:'-.·'·· ··.·,':·~~;; ··. ~ ··' 

En cambio. u.na persona.física tiene··un·Prócri,idi.'~<_Cte\vida..áctual -
' ~ (·/'. ,';.,)''.. . __ ;;.,' 

de 65 años. y aún cuando podrí~~ llevá.rse a::~cl:b~ :~·~~~~-~~~. c··ontra. la 

sucesión de esta persona.. es u;ia co.-ri,~1i~a¿¡z¿,_~);i'~*:~;I:~·1?~·:.·.·~·0-t_arse .. 

(1) Hernández. Octavio A. op. cit. :págs. 46. 47. 43 .. 
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Por lo tanto» la- intervéllci?n .de una institución de créd_ito., asi como 

la constituC:ió:n de~'.~<~~d~ic~n?.iso. _conS~ituy_eri_ la ~orm~ ~dóllea pa.:ra·1a 
--~~ ' 

emisión ·de::~ s"t_o-~·.-·.ce··~i:if~·~ad'o·s}.~ .. 

ne be ~a~-.~. ~~~-~~~~.·~~~~-~~~~~-~~~~~g~,~~i~."1.~.:~.~>~r.~d'.-: ~e-i(f~~-~ib 6~i's·o~·-- pe ro 
' · · .· ,.-:~ .---.'.~~ :,-_~·~:~.~\:~~·-~~:~~::,-~;~·:r0~-'.:-,á~i-'~5:.:).;.::;: --~:..t'.:,.::~0"-,/";<_ .. ·: :--:,:;,; '. ·. <:,-·,~_-.;?,::, \"1 -.~- .-."" ·::F:-_--'·:_ >'.,>:~ :::~:.-:,:¿_--2}:"-:·: _·.¡ -. , 

ést3. garantizar_a~'~_on?~u:·::patrirri_onio>~: lo"s "'._rendiin.ierit~·s- m1n1mos • 

.. ,::.:~~~~'~5ft4\1,~i,~f :[iWt~~Z~i;íf t~*~~~::i:.~'-
puede gara·ntizar·:un:\'reridim.ieDto :~-~~~rri:O~ ~;·pe~:::,· .. s1n·'-~-~-~~g~;·:.'~}- ,depa.r.ta 

.mento ~¡~Ji~'.!2!~~%~I,\\t:i·i:~Y:,r \;yo'\~:s:· \~,:. :'.:>•···.:: ... ··· 

Si el ~;~~i;~~~~L~~~~~ci~i~::~º·~:;~ :~~i~~ ~i~~~ la .tit~i.i;,idad de. lós bie-

nes,. ¿por qu.·é __ ··n·~:·.:~s·~rPue:~e;:_~~~t~·r_~és.t_e?_·:·-. :: .. 
,._,_ ., .--,<: : ¡;. ., .·,_-~:>. -. ·: ~ ..... 

Poi-q~-~·: ·;~;¡;-~~f'i~~rii\{·~~·~;-~·s~:·-~'i--~1Pi¿(~-~·--.-~~alid-ad,. Sin_~_:·qU~ es sólo quien 
. ;_: :-,:~::_://'. , ;.: 

~,:~::~:::::;::~i}tf ,(~~t!~~~~~1~~J5f \:jl~~'::t~:::-
to fiduciario,.-· es_.·u:~---~~~~~;i4~~i~{-~_;~'5~;~~~~ :~i%idep~nd¡

1

~rite _del patrimoni~ 

Es por esto qu~·10~ ~er·ti.~~~ad.os de participación inmobiliaria deben 

ser emitidos con ~··b~~e- en·- un. fideicomiso,. y por medio de una institución 

fiduciaria. 
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III. - G.ARANTIA INMOBILIARIA 

Como he~os .-~~.c~·~.:,~··e1-.~~~t'i.f~-~-~~l~ ~~-,·part_icip_~C~~n _inmobiliaria se 

caracte_riz~:·_P,~~9~~~··::}9·_~:.\~i~.~-~'~'._:~i~·eii#.?.~~~i~~ª-.:.·.:~o~~-:i~~u_eb1e_s._ 

::~~~~l~if iillf litf lllllli !~·::.~::~ 
Como_ .. hemos'·dicho_:.al::·princip10 __ .de_·:este~.cap~~1o~s;el~-f1d~1com1so tie...:.. 

:~,:.~~{~~lt'l~i~lili!f !IHittriiifl~lJ~~f ·~·~:::_ 
c1f'1co ·es·. la~·em.1s1on:.de \certif1cados:·de:,.part1 mob1l1ar1a. 

:~:::~~~~iiiiii!lltilltf l~t.t:::::: 
practique_: de~·lo&>;hieries< ·· eico'niitidOS!-léL~BariC:-oc:~NaéiOna..1?Hipotecarici ·-

U rb7°•'.ti·~~l~~t~~t~~jiiisff~;~~~(¿~·s'·~i;i}'~!fi~~~~ . . .. :;·f:l~"t~~Sf ;~;:~~[7i;r :;~~-
lar e:l· dicta.rn.'en.;.;y.~·fija·r_.:.el·:n::ionto.~tota .,~o.m~na ,u~a:::emisi_on~f:toma.ra. Co-

. -~ ·:·:; ... ; ;;:;;_ ;·: :.~:·:";)~/~:;~j~:(f. :i~.~,;!~f~}Ji:·.¡·C2S~~. fqft~~r~:~~:~\i}/~f~~l:Tl~~:;:~~·?f~i;/·~-~~; {~~.{~7:' ·-.1~~~it;·~_·: ~:·_; ~ <, ,:_. : : :r~-,;.1:'({ ·" -·:-., 
m o beis e 'el VéitC>r·,:C:ofuerCiá.t··de\loS :.bie'.nés._ ,~y·_si: se·. tra.'ta're-·de.: certificados 

l .. . ' .... :;:)_>.: ~~~-~".~( :,~;\~/}~';;~;::::;~·~{;~'..~ :;~jj'..:.,·~~:~·,~\,~;~~~~{\~-~·-';''..· :~:·-~? . ~;-::~~ ·. ·;: ·.::::>.·"::---'.>~: ~~;~- :,; .... . ·f>\·:'. : .... _·:.·· 
amo.r:ti~~b~~-~~ :-.esti~-~·~a::~ª-º1:>.~_e·c·es_~~J~~ m~rgen:pruden~~ de' segur1:déld pa:-

~--:::.- . ..;,_:_\--:·.- ,.:·]_·~~---: :·· ... 

ra la inversión de los·J:~~~~;:~i'~7_«;,:~ corr~spo:idientes. El _dict~mcn de dicha. 

institución será·--~-~~~~ili;,P~:,~(4~·t_~-:.2za·h. de la Ley General de Títulos y -

Operaciones de ·c~~df~~)·~·- .. 

1 
l 

¡ 
t ¡ 
~ 
l 
f 

1 ¡ 

~ ;. 
; 
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Cozno_ h~rrios vi.sto, este artí~ulo-h~blá: deÍ valo.r.comercial del bien 

fideicomitido, . materia de ~ ... emisi.SL}·y ;nos dice que ese dicfamen será 

;~~~~~:~~~if ii!!:~t~illli!~~i~~-
ducto de la· coloca"cion.Jen·~·e1-~rnercado·' ~ tifiCado'S::r0::no~·ai:n.ortiz.ables·ll' 

. -. . . ;~-~~·-.. ::y~;/{}:~1}t~~1-~~::~},Z~~~Hf~;~{·t·~r1¡(Zf~~~}i:-;~f~:~~: ~:~~:.:;~~~.~oft};\·t~~;~W~%~~~~~¡).¡~~{t?kr~'.}~~\:;~~ ·:·_~:·~-.< ·_-~ . -
que sust1tu1.ran:a_--;los">;am·ortizable-sJ;\i(ya s1~~e.xisten•.:certif2ca:dos::.amor-

- ) ~r.:;. ~-~\~-~~,~t~f;'..~r~0~~%~itf;~~,~/l~~~fr:·q~~~§F~<i~?2~~,_- : ;,K~s.<;;~!1;~{:;1;~~1~~-~~:f<f.~f 1~~~~~·:(_~:.~~~-:-,7~7?-~~:i .. -~ .. · 
tiza bles, qúe :·de ben.:.lpaga"Z.s'e,>8>.'.plclz'0'.'.%ij ,,; iistitu'Cíon -~puede.~·e·mitir' cer-

~ . . -.~::,~\ ~: .. tl~~i:~?~,~~;~~~-~t;~t·~;.:;~i;}~~~;Z{;;'.~~~~~~~:_~/:tt~~q,~~~(~~~t~ . :~~01·~·7;; ·~:~~~.:~~-~--~~~~::,~~~~:~1~~; .. 'q\'(;;i¿\;; .... ... :; ,-·· ~:~7~_> 
ti..f1cados .. no. a.rn.orti.zables~~sobre el .m1srno: 1nr.nu·eblei~S:.pcr~ :no podra .. po-v 

:·«::·.z~f2~1~~if j\\~¡illf Mf ~Ji!Ili~~~ 
la Ley Orga:nica:,oi=Iel.'.c.Banco;.Na.c1onal",de''.Obras·.',y'Ser.:vi,c1osj'::E"iíblicos, S.·A.) 

fumo:~~~~l~lf ~5~llf~~~~~zr~~;~~~~i~~?~:-
ble; el ·cual;:-'es~tafe.~~ad.o:,_a::es_~e·:fi~~·-'y-que. con eJ pr.odU:cto;·~el~·triis.rno 

se h·~r~·'.,::~.1.;·-~.· .. ,~ª.>i:.c: .. '~.).~1 .. ~~~ .. ~.~.i:~7~.~-~~~:~.;~: de. ce:Z.tificadO·~. y e·~a· ga.r:a..nt~~--i~obi-
• -'·~ ••• • • • r' 

participií.ción~ 

1 

f 
¡ 
i 
¡ 
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IV. - REGISTROS PUBLICOS 

El Registro Público es otro elemento necesario _para la emisión de 
. . 

certificados de participaci~n inrri.obiiiaria,··· Ya qUe para que el fideico-
, ·:- . . '"'; ··. ' ' .... ~· ':'· . . 

miso surta efectos contra t.erC:eros;:;:siendo·é~te sobre biene inmuebles 
; ,:. -:..: '.~' ':,~ ;: -i :. ,.,·.· .· ' ·~ ~',~ 

deberá estar inscrito en la ., .. 'cbi6-~'cli. ~a'. P~C>~iedad del Registro Públi-

=·::~:p:::~:·~f ;iiiii~-~~r~~f :~.':~«:: .. :~:~:·:::.~·-
neral. sea· valiqc?".-:;:~~/'?.~~-!=?.}que.,.-~.in.~!3.sté.:, requisit_o ._n~ p~dr1a-·11evar·se a 

- ;: ·.:. ·.~·~.;~::;~:{~;~~~~~~-:-~~;~f~; t;s;.~ ~:_\-~~t:;,'._- ::~~:.:~:~: ::--:~.~-~- "'._-;,~t:·"._}::~,::~: ·-:_"),.,:-·_. --~-': . .-. ·:- .-:-~~ · ·-- , · -.;:<:\:.'.s ... ~::- ·.;_:~_:r.~: .. f~::; 
cabO la' er.n.i:sion~~e>lOs·;;c~rti~iCados de··participacion .inr.n.óbiliaria~, que 

es el n~ d0!füf~~f~~~¡~·~[:. ;¡ ii;;~ a:~ri;ri·~·e~ _J,iiid.~>'l • .. e•" ·.· •\f;: :.F .,. 
. _ , ·· ... ~:'.: }{~~1~:~:~~~,'.f.'J.:}r~'i~\·./·~~i;.;,;.'. ~'. :·::·· ~ -= • . ·.·: ... ,. " •. : _ - ••.. -. ·-.··:.~-~~ .;w~'. .. · ·:··~·~'.'.-~' .::,/I·:~, :~'~(. ,,.::- ~ .: ........ i-... - _ . . 

La. razon, · de~e e te ,requ,isito •. es que,_· si, los biene ª.~'.que; se~d~J:1• ~J:1 fidei'." 

comis~··:e~ .. ~:~~¡~;l~liá;·:~ect~~· .~·l· .. f~::+~~~;2(-(t-~,:~~~~~-;~tfi~~~f f~~~~en-· 
cia,,, sólo podrán-'ejercitarse·.reSpecto á~·e11os~ los~~"de-:rechOsJ~-y-·a-cCi'oDes 

:::~:::~:::·:~:::;~Y1~11~~j~~ttt1 Jif~~t:: 
, · . . ';'i::; ¡. ;..; ·"· ,.-;'.".~." '.,,';!:::~--:::~~.:-··.:,·:.:.-:., · .. :·.; ·¡· _. "." .'.~ ·-.' > ~ -;>:-;~ ':'-'.¡ (~:~::--:::-;:;:,,;;~:,,¡;~·-"~:'·:·;','.:·~>::~. :::~.'.~:~-..::'. . - =-

la Propiedad es dar publiCida'd:'.éi'.1:los;,a:c·toa;:~:,eS<~·e1:inediÓ~:idÓlleó·;P3.ra· .evitar 
.-.t. ::~Xl~~i~B:}? _: .. \:i~~y;:~;~~:'~~ ;'.' .. ;; ':.:;,:~~:'.~:;~>1 :',y~',. ·_~ .. {~'.;F-.~.:;~~t;~. ~s:~~\~'?f./)i~:i~~J}~q)~~~:f~:~-~~(/· ~ ;. i· ·. 

que se practiquen oper.aciOnes_,:_:sobre.~.bienes>.que ;.ya-,h~n·::Sid~:.i,~afe:c,tados a 

un fin, pues como en nj~.;~1'.·bl~~L~g.es ~~cén;~º ~~:~f~J'~'~fi~~~t~pera -

cienes sobre bien~s. J.n-1.~·~~t~~ s{~egistren. ~o ;c;dlá'fJ~;:¡:~¿~~~s hasta 
.,, ".· :_-::~ 

que se hayan registr_ado~ ·Y-no se r.egistrarán si.eXiste .algúna· ·anormalidad 
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est~ requisito viene a dar una seguridad a. quienes en lo futuro a.dquirie-

ran u.n certificado de participación .. 

Además de esa. seguridad, podr~ sa.b"'r•t.::.d~ lo ;;.l~tivo ¡i f~deico
m.iso. y a la emisión. por medio···d~:-~··~tE; ~,·,;_gi~~r.;~ que ad~m~;;. ~~ Pú:. 

'-{;;~.: ;;, 

blico y por lo tanto puede ser consú.lt~do por :C:;a.lquier ~~,;"'',,~...'.~:,aún. 
cuando no sea parte afectada. ·,:~:/¡;D::·~:,·~. 

·;:·-

Así pues. podemos conclu~r:~~~4~~;~;;·~:~~. requisito es un elemento ne

cesario para la. emisión de los'~:~-~~1:.~{ri\~a:.dos de Participación I~rn.obilia
ria.,. y que además es de gra.n._·~~~Íd:a:d. por la publicidad que se da al 

acto de emisión. y la seguridad que representa. para los adquirentes 

de estos certificados. 



;,_ - BENEFICIOS QüE SE OBTIENEN D
0
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BENEFICIOS QUE SE OBTIENEN DE LOS 

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIA.. 

Para analizar los beneficios que ·se ·abtien-eD 'debernos ·dividir en dos 
•: ~-~·."" : ·.:\;.,-e,:~.-• ' 

grupos los certificados de ~articipación in~~-b_ii,Íaria. :.: amortizables y 

no amortizables. 

1. - AMORTIZA.BLES. 

En lOs cer.tificados d~ particip~c~Ón ~~~biÍia.ria. que son títu-

los ideales 'para las·inversiones_·pr~~uCtiva~·.a. .. plB.zo fijo~ encontramos 

los siguiente·s_ : 

'A~·.;.· ,i:)i ~den:dos-;. 

ni'~«i~~dó;; 1,~e:S ja~ C:ú..OtB. .~ro~:?r.~~?n~i :qli~ · C_or.re apande __ ·a cada ac-

ción. al'di~~:\b~~~;,~~~~~~,i~i«s un"-c;:o~~afü""'.,n:.erca,?tnc> •. como con 

mayor -pr~~i~·da:d"~dé'fiii'e"·vi~á~t~ ' -r~-!~-:-~,~-~~~a:~-~}i~~~-~-~-~ ·:~.P~~~~d~~-ª :p·e~_i.ódi~ 
éamente; ¡:;;[~:·i~~!{~·~~~i;~:·~i. ·, C , . ··: '/•,. : '~: .. ••. . •··· 

..... ,:r~~~~~~t~~S1t~J~i~it~W~i7¡~,:·:::::::::·..:. 
hace a la ·e.se~':'~~:~.~Fmª ~~i' .i:'.Pci'r:1:.;; ef;;.db:i~<i~·.; a~~'fu.i.;r;;s· que ia rn.o-

vió a hácérlé>" <,~~3f~.'J?~ '':.' ¿ :, J :', :' , , , , , .. 

00 
•• .:~~l~!í~i-~~~~i~~~t{~i~g~~~~::·l~:::.:•:• 

nal de ·1as- utilidélde·s~,de,;Ia\emJ:>resa~-~~lo;·qu'e-::r_epresenta· el ·cupon y por 
.. "-' ·:-.. ·<::·· _-\.~.~.·.·.;,·:~ ·~ ?:~'~: -~~---~~t::t~·~:~-~~~-~- :-~! .. ~:: -.:<~.:-: :-~~;J~::,,.T'~':;: ,·-.::.¿;·· _:·.·; -- -

- ::·. :::::e::;-.~. - :, ... ~·" -~~-/ -:~,~~:-~:)}~:~'"~. ;-:~ 

(l} Encicl,:,~~á'{~i;:;.',l',;~~i'~'~+6&f~~~:~~Tomc>IX. -Editorial Bibliográfica 
Argentin~;- Bu-~D.as-·Aire's~:--A._rgen~iJ:1~._-~-1966. pág. 11. 
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lo mismo, si las utilidades fueron muy elevadas, los dividendos lo 

rán los dividendos~ · 

Ahor·a. bien~\· .. :.vi ~·a~·t~ :_ri.6·s.::·ciicf~· Qhe·: e~·· ~'18. :u.tiiidad ·líquida, pa

gadera periódic_~:~::J:~~~',\~1~~~:~~:.:~;¡d~~~~~i6~~-,-~ ... .''· 

::::::~~::i1*it~ii~f~{t~t-:o: :-,:,:.·:::~:::, 
_ -::. · .~: -:~~-: ~\;:.flY~f ?:-~;~~~-:t;~i~i~'.~:f:\~~:.~)~~$~;~~-/t~f~~¿~t'.?/<:_·:;(··:._ 

ED··el ·cas'.° que,nos'.\'ocupa;s'el:1 ernisor. garantiza a los tenedores 
· :' , · ; - --: ~~-·/.'<) ~--.'. /;·~.~-~'.~:·;:;,t: · --~I·;~;-,;~,::>~t~'~ ,:~~·t;::~ .-;~~~~~\. > 

dP. certifiC~dO~· d.~. p~rticipación.:inffi"obiliaria .'a.zn'Or1:.izabies. u~ rendí
. -:, '.;.. ".--::_._:}·!~'·:~·; :-:.:: ,-r.'..J.~~- .; ~-

rnien to míninlo. por.lo .g.:::~e~-~~.~;~: .. ~·~,:~~·~·~-~~~--~·.de·'.·ioS del Banco N"acional 

de Obras y Servicios ~~li-~~-~-:- .~/-~~;-::~,~·,.d_~~- 9,o/o ~~~~~!~'.pagadero men-

sualmente. 

íicado 

Como c~nsecue:~¿i:~ .. -.ci~. i~--~~Í:~~i~'r._ y_ ~-n; ~-~fud_.de_que'.e1." c~rti-
. -'>· :- _., ·- - . \:-,," .-,.,~ .: ' ·- ... ::-;-:..-::~ - . . -

de participación inm.-o bi.li~l:ia ·:~ti;,;ri·~-_..-·un: ~!6íni~o :d'é . r.eridllniento 
'~·.-.:'_ - ,- ' . . ; . -:.~. - ·: ..... ; . '. ',.'.;-':;;: 

garantizado". puede 'e~pe.é-~r's'e u~ ·r~·ricü~n.'i'ént~~ .s~pe;·r1c;-~'~ :_:~·;~i;:·i:~, que, 
' - ,. - -·\." - . ·.:~;, ~ . 

como ya dijimos. es un título que ofrece ~l ÍDve·r~i~rii·~f:a' las ventajas 

de las acciones y de las obligaciones, ·ain-:los ri~;~g~s o' limitaciones 

de cada uno de estos tí"tulos. Por ello., el certificado es el medio 

ideal de inversión productiva. 

C .. - Doble garantía. 

En el caso de los certificados de participación inmobiliaría 
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amortizables, que emite el Banco Nacional de 9bras y Servicios 'Pú-

blicos, existe una doble .garant~a~ ~ue.a~·ad~rn.ás de la :espe.cÍ'fica ·de ,los 
~ , : ' . ·. : 

inmuebles rn.at e ria de la· emisión, .. ;e~to.s .C:ei--t~~ca.c;I~·a cu.entan· .. 7on··."1a 
- ,• ·.. . ·-· ·: . ... 

garantía adicional del act.ivo dél .prOP~o :Banco. p~es e.~.t~ 1:1.a ·~~.id.o auto-

garantía adicional. 

D. - Co-=ivertibilidad de.l certifica.do en dine.ro ·~"ri/~¡~·~·ti.~6~;.· 
.,·.-· 

Los certifica.dos de este tipo tienen suficienÍ:é« .. ~e~-:~"dB..:P:"a·r_a po-
. -~ ·,_' : . . . 

dos por el Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos, el -misrr;io 

Banco ofrece a los adquirentes de estos certificados, la garantía. de 

reco!'rl.pra al valor no:ninal de los mismos, en cualquier momento con 

lo que,, si el término de amortización de los certificados no ha llegado 

aún. las perso:ias que los adquirieron,, y desean recuperar su inver-

sión,, pueden hacerlo sin perder nada y habiendo ganado ya el importe 

de los dividendos. que les fueron pagados mientras poseyeron estos 

certificados .. 

Con esta garantía del Banco,, los certificados son títulos ideales 

de inversión productiva,, sin necesidad de esperar a un plazo fijo. 

Z. - NO AMORTIZABLES. 

A. - Impuestos. 

Como hemos analizado ya, el certifica.do de participació:i inmu-

biliaria no amortizable,, no es objeto de ningún impuesto, por lo que si 

nosotros adquirimos un departamento por medio de la adquisición de un 
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certificado de participación in~obiliaria no am.o.rtizable.• no tendre

mos que pagar lo'!./mpuestos n.;rn:iaI.,,s:,;._~t~~a~~e,l> a la~,c:ompraven-' 
tas normales ·de, este;tiÍ;>oyqu: ~ón• i~pÜ,esto sob~e l~ 1'.ent~. ·.impues-

to ~obre trdt~~~-i.t~·-~J;'._~~"IT~~~K~b~~~-{~~~~i~;~,;~T~1,_~i}Ji~_:C ··-···•·.. . .. 
A" la· vez;·.L·.si·;·n-osOtros '."desea.mos-;;vender,~-e Se'< de"partainento •. no 

,,, ~. ~:·;~~~-~T:~:~p;,~~l{,~i? U~Ji5.~ij~~~t:~\~'.~;~~B?·~~;1-~±,~~~~i1tt~~/~·:-~.~::4~~~)ZfJJ\\~~'.0~~~);f(~f:. ;~~L ~ , :.~ ~,:~:- ·: ,~ ·-': .. _ -·.:... .. -
tendrem O'S'. é::¡ue~·a.u..-n.eZitar·.';'"e_l;;pre'ciO;~:Con:.e i: im.p.Or_te'.~'deS·e_ sas "'·carga.a. fia·- -

::':::.I~:J'~Í~)l~f ~;~,~J~lE~,~'~t~:~~~¡~t~\~~~.i"º-
B. - _Forma· de t transmision..: del certificado • . _,-;:¡t?:<. :> 

.. ~·,-· .' ' . .'-\ . '.-·)~Z~/i;:~\-:;·;.~:.~;t:;::::~}~!;~f~:~:~:1.:~:t::~;f.~~~»;~_;1~:~;;:~?;}:~'.;,;~:~~f~~:.>::;~(:\)'.' ..... ', ... __ , ,~ ·¡ :· , .. 

'Estos certifiCél:.é:J.Os<son~;"n·om.inativo·s;t;pero ,'no ;_d.ebemo·a ?lvi.dar 

que son. t:~-{~~-1íz~{!.~~5~~~~~~f ;~~~~1:~1~~J~if~+.;~t~~~t~p.:j-~ansmisión 
es la m1sma:.'·que:,Ia."de2'los~·t1tulos::de· credito:,norninativos. 'o sea por 

endos º·E·····ª··. ·_tª_.· .. ~ .•. '.::º···~.--;.:~ .. ~.·.\···~--_L_;_.·_,_._·¡_,;.:.d_:.:_-_:_: .. ~_-.'-~.•.1.~.!.~.·:··.·_-.··-r·: .• • .. ~.'·[·~·,.-.':'.•~···:_ .. ~.-.C.t.·~,:.·.:.~_;_ •. ·.·-~1~~~~f '{t' '." / ••• h••-
ta con que ertitti1ar7d~li¿e-ft: ca o• -~~,~~~~F~ú~~~~=t12c::ento, o 

::.::.::::r~i1~·&*~~iil~lil~~~f ~~i±??0:t:z'.::, 
te para que-.'~~·.:_h.~y~2,efe:ct~ac;:Io-:.-l~~-1::~an~_mi:~i_on'.de::P1'.ºPiedad de un in-

-. <.:,,,_\:A;,);:?fi~~:~·:{f·i~~~0 ~::1t·i::i_~~~f~;_2~{;:~~~ :.;_- ~:~\ ·::\~:~.;· "-._.·.-·'.,·;·_:E_, ~}~:~._ ,: __ :~)~_:. ·.-· .-,: __ _. ,: .: .. :, . , , . ·: -.. -. .,_ .. _ . 
mue ble· y c·on.~lo}qU«era·e:~-eyitan>los ':gaStp:_~·:._de_;·.Ia::,'e s critura': publica. que 

::.::::::[:::11::2~r.•~.-.: .. ~.:_:,_.i.~~~Jf ~~r~,~fiª~~¡;~~;i~·;¡· 
~ ~· .,-)' •,'/ -~., L~·.,·~<:: 

cantidad·,c.~n-sÍd~·ra~·l~ .de. ho:z:to·~·~-ri~-S d~l n-o~a:i:-i~·-y_~~~~~ ;o·~·r·e-~h.Os: de :Re·-
-'~~~.:. ::\~~:~,-~-~~": 

gistro Público.; 
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C. - Forma de pago. 

Los '?e~tifÍ._~ad~B:O.~~ ·~P~.~ti.cipac~on inrriobilicLZ.ia:-no affiortiza-

ble s que emi~~;:.;~~ :~B~~~.~:·~:Ci-~.~-oh~l·. d~·. ~b¡.~a.·~Jy.,-s~--~~~i:;;s· ,·PiíblicO·~~ S. A-• 
• :/: > ·~ ;: .'-' 
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18, 000 más. 

En el C.onj.':1-~~? de ·Lom,as de Sotelo, existen ·2, 090 departamen

tos, pcl..ra ~~~aa·-~t~~t~-~~-· f'a.znilias·integradas .por un promedio de· 6 persa-

nas por fa.mili":'.'. (1) ··' ( '·· · ' 

··· ···· :: ::~~;f~~~!~!l~~~~I:~:::~~~~;EJ!;~: y 

del 3o/o del valor total~'"'; y:;-4}-pagos mas,:con"'exhib1c1ones.·mensuales9-._- sin 
_·:;.::j. :~ ~:;;'.::::<~_;: .. ;_;,~:<~·:"~/,~}:~>~i~~hJi:f:~:?~:·:·~~i/;: •• .. ·.'; ' "'.:'. •• ••: •~ .~ ~ · .... :~,:~:.·:-:!,y?:-,. ~:-~~~5)~~t.;~7-~ :• • f·;:\~> '. ~ ·: •. · e 

recargo de intereSes~!.f;,;i,El~;'saldo':ftie .:.~t~I 5 -años con un~·inte'rea·:,del ·-9.o/o ...;. 
-___ .. :_ ... _.;.~~~t~#:~:~:¡~{~t)'~:~~\::-~\:..\_.·._--,,_·\;<; '._ . . ... ""~:--«··' .... 

anual, con am.ortizacio:2Eis ·seinestrales. (3) ·Es't?:.·~~·~,::)~~~.;:~.CO:ri6~i-: 
~: . .:.-,. ·-:."':'.'". 

ca que con hipoteca' ~~~~~~4;; .. ~d.e.i:ná~ de· que_ el m~o:de. é~te. se-
' "<-'·,- ·_·:.· . .,-_ ,'' ' 

ría el 70o/o del v~lo~·- té>·~~~_,;.- e~~· ·l.~ que el primer pago tendría que ser . . . . 
del 30% del valor, en·ve.; d~{'6% y se .pagari"an inte~eses del 11% -

mensual. 

En cuan.to a:.·i':·c·ÓnjU.ntc::;·de_ -Villa Coapa. cuenta con 6., 732 vivien-
--- . '. ¿. ~ 

de 39, 046 ha-

43, 779 habitantes en tótaL. (4) 

En el Conjunto Juan de Dios -Bátiz. o Zacatenco • existen 

(1) Banco Nacional de Obras y Servicios Pú1:>licos., S. A. Programa 
Buena Vivienda, 1965. - 1970, pág. 8. 

(2) y (3). - id. pág. 72. 
(4) Id. SecciÓ.!1 2, pág. 9. 



650 viviendas. (5) 

Con estos cuantos -ejE!:rn.P~o.~.. ve~os la imp~rtancia. tan .-grande 

que adqui"e.re el certifié:~·~º -~~ ~;-~~cii>~_~i~:~·::Í~ffioJ:?i~ar_ia ~n ·~uestro 
. . 

medio económico soc~~l.:_: Y: la- g'ra.n_.aCeptación é:J.u.é_·h.a_te~ido.~- ~-pOr }.á~ 
,. .- . ., ¡; ·• ··o'• ":~_ "• . • .;''°'.'"···· '"· . ... • 

facilidades que propor¿ic;ri2. ?"-i-:~·1l ddq;;Í.~i'.7~6~:.~;; vi.~e.n'c:i2.~. libr_e 
- ¡· . . - . -

de impuestos y gastos de.fc::-~~3:1id3:d·· >~-o~'o·:·Í~:so~."-IiL~~:-.e~CritUras y 

registros públicos. 

(5) Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos, S. A. Programa 
Buena Vivienda; 1965. 1970, Sección 4, pág. 13. 
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l. Tomando en consideración que el ce.rtif'icado de participación inmo

biliaria es un título de crédit.o. y aún en el caso de que .represente 

el derecho sobre el derecho de propiedad de un bien inmueble. és

t:e debe ser considerado siempre como u.n bien mueble. y su trans

misión debe regirse por las normas generales aplicables a la tran!!_. 

misión de los tít:ulos de crédito. ya que éstos siempre .representa

rán un derecho que será el que en ellos se consigne. Representa 

la gran venta.ja de facilitar las operaciones sobre bienes inmuebles 

que por su naturaleza misma adolecen de un exceso de requisitos 

para toda operación de crédito y compraventa relacionada. direc-

ta o indirectamente con ellos. 

Con esto podemos afirmar que los bienes considerados tradicional

ment:e como inmuebles. adquieren con estos t:Ítu.los una nueva agi

lidad. y u.na circulación insospechada hast:-a antes de la creación -

de est:os t.ítu.los. 

Por lo tanto. al afirmar que los certificados de participación inmo

biliaria son bienes muebles. obtenemos otros puntos de gran interés 

que a continuación expresaremos .. 

2.. Al adquirir los bienes inmuebles una nueva velocidad de circulación 

se aprecia. una nueva movilización de la riqueza. pues los .fuertes 

capitales que antes representaban los bienes in.rnu~bles. se encon-
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traban ociosos,. anclados al suelo 'donde se hallaban los bienes,. sin 

posibilidad de,m;,,vers~. e~ot~~s in~"er.siones:prodU:ctivas. 
~· ~ 

En ciertos cas~~--:~P~día.D. ··~bten~·~ ... c¡.é,dit~:~-- ·g~r·~ti~ad6s cOn esos 
•. ··- .. · '"' ·. ·•.'- -. . . . ,-. ' 

inrnuéble·s., Pero la~· .r~glas ~ara obtener dichos c~~ditos,. eran tan 

-rigurosas,. llenas de· trámites costoso·s,. engorrosos y lentos,. que 

restaban en cierta forma la utilidad de los créditos mismos. 

Al aparecer el certificado de participación inmobiliaria amortiza-

ble,. como una forma de inversión productiva., se abren las puer-

tas a una verdadera movilización de los valores de los inmuebles 

sobre los cuales se emiten,. pu.esto que tienen una circulación ágil 

por ser títulos de crédito,. que pueden ser, y en la generalidad de 

los casos son, al po.rtador. 

En esta forma,, es posible hacer una emisión por un valor total su-

perior al importe de un crédito hipoteca.rio, Y:.~s a~er.nás una inver

sión a plazo fijo. representando par~>ef·¡~:;,/~·s~·ioni:~~a-·u.n·~- utilidad 
. • •i:<" .. (¡'.-. ' 

superior a la que le proporciona la _c·~ci~~~{,:~~~~-~t~'~c~~i~~-~( ·:9a¡~~ !~~on~~:~. 

S°i'o), y siendo menos costoso p~ra:_"'.!·~r-·~~isOr. ~es no ·t~ndr& 
: .... , .. - --:::."· . . . 

pagar el 11 o/o anual por el ~~trio· ¿~:n~··;ga.r~ntía. hipotecari~. 

Al mismo tiempo. los ·Certific:·adOs pueden ser transmitidos -sin nin-

gún requisito, por lo qu~".el_:~DVersio=iista puede recuperar _su ~fecti-

va en cualquier mnmento.·-. 
. . . . ' 

En esta forma, el dine'.r_ó.ocioso de los bienes inmuebles se·convier-

te en dinero productiv:_a,.:·adquiriendo "'=ada vez una mayor:: velocidad_ 
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de circulación, y una r:noyilización de ·la riqueza. 

3. En cuantO·a los '-~~r.t~f~~8.dci~_~e-·p~rt,ic_~P,B..'~_i-_ó:".1.in~obiliaria no amor-

tizables .•.• é()~~~tuy~~~ ~.Ll,ii~~··~~ f";c,t~~0¡i~?~r~;¡~~·~ en la distribu-

~~~~~f,;;iii\l;~¡1~Dit::;:~~~:::~: 
Como hemos visto. esteccertificadO~tiene':~'grandes ventajas sobre 

la compraventa ordinaria ~<Zfi~~~~~:~'~~W~}~·que analizamos aho-

ra es precisamente la de .per~~-~~:;:~~·~·,:¡~: :~~aSe económicamente 

débil pueda adquirir un inmueble con sus escasos recursos. pu.esto 

que los planes del Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos. 

S. A.,, se ajustan a las posibilidades de las grandes masas,, logran-

do asíuna mejor distribución de la riqueza. 

4. Por otro lado,, y a base de esos planes. se logra un fomento al de-

sarrollo de la vivienda.., logrando frenar el aumento del costo de la 

misma. ya que la tendencia que existía era la de crear viviendas 

para obtener un lucro. con lo cual resultaban demasiado costosas. 

pero a base de emisiones de certificados de participación inmobi-

liaria, que proporcionan un gran ahorro en cuanto a. g:aatoa de es-

crituraciones y registros. intereses, etc., se aprovechan esas 

cantidades en aplicarse a cuenta del precio del bien. con lo cual, 
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al tenerse las ventajas del arrendamiento en la compra.venta. fo-

mentan- el deSa~~ollo .de ·.la Viviendá.-. 

5. Al desarZ..oilar.~e la: .. VÍri·~-nd~: en:Méxi<;O,> ~e:·:~·r·c;·du.ce·_·un· d~sa'rrollo 
·._.._, .· . ::·=}<·· .. ::;·::··:·:'::·-'}:-·:··- .. :_. '·_'.:';,_' ·-. 

económi~o.·;;·:~~~~~i~~::~·~1:--~cl.Í"s~:- pu.e~ ª~-~e.~~:~~i.~-~;f'.l~~-~:z:~-~~~--~conóri'lica 
. ._ ~-·-. --~.,.;·_·~~::·.<--::·;., __ ;..,:·xf~ ~·,.·.: .. ·· ·:.-_., .· , .. ·->: ./·~-- ·_:-<<":;,;¿;:.;-.\-;:·r.~--~-~-:~:i::~~>."H'.~-, :;,~.::•~. _::·~- --

en aquellos _'que _han:adquirido _una.·:~vie~~~»·i:_¿_o~: .. t!=>dos _'.):·-ºª'servicios 

de1 présen:e. :¡~~den a ~ej~rij ~&;di~S,t;~~f¡'~~~f·~?if.;iirzándose en 
producir más Pa.r.i vivir-.-~~j-~fL'. ,'y~existi·e_ndo_'.,_en ·ellos: un espíritu. 

.... ·., .. ~· .. _,·-~\ ,. <'.<:;\,x:.f1}~~:t~;,~Hf.~'.Ef~.;i::<·~~;.\--·::~-?.f~-:, ·.~·-~-,·, . ...- .. --
de superacion. tendiendo·:a: tra:·sia-dars·e·· a·;.u.n-: stci.tUs- ·s.oci8.l ·superior 

a1 que teni'an con ante',;i~~iJ~~Ji~{;~¡~;;;~f,;fr;E:J·:: e:.· ; · 

Esto crea un desarroUo at0ó.~i'.~~:;·~'~~;·~:;~6I1omi'a y eI11a sociedad 
nacional. por el desarrollo--P~J:.~_Onal.-:!:: 

amortizable, se obtiene un ahorro-- por parté de su adquirente en· 

lo que corresponde a gastos notariales. impuestos. regiátros. te-

niendo además las facilidades de pago que. como ejemplo. propor-

ciona el Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos. S. A .• al 

transmitirse los certificados por medio de contratos de compra -

venta con reserva de dominio. 

La utilidad económica también se pone de manifiesto cuando., el 

tenedor de un certificado de esta naturaleza, desea transmitirlo. 

sin que tenga que pagar por ello cantidad alguna por concepto de 

impuestos. y bastando con el endoso en propiedad del certificado 

mismo. 



En virtud de lo anterior. podemos afirmar que el certifica.do- de 

pa.rticipa.ció.:i inmobiliaria. es el mediO ?-.de·~~' _el.:más:ind.ic~do y. 

seguridad que inspira en todo moment'c{'\rii:~· i~-st:~~Ú.:cfón íiducia.-

95. 

ria como titular de los derechos del fideicomiso base de la emi-

sión. 

Por lo anterior, es de desearse que se coritinúe con el estudio 

y divulgación de lo que es. de la forma en que opera el certifi-

cado de participación inmobiliaria. en nuestro :nedio jurídico ,, 

pues si hasta esta fecha se ha. utilizado poco,, no es porque sea 

poca su utilidad. sino porque es mucho el miedo a lo descono-

cido que siente el ser huma.no., y en este caso, la utilidad es -

tan grande,, que es ju.sto y necesario promover el desarrollé> 

de tan magnífico elemento. 
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