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En atencidén a resolucidn de ese Decanato, de fecha 20 de junio de 1994,
procedi a revisar el trabzjo de tesis del Bachiller GUSTAVO GIOVANNI MCLINA \
AYALA, tituladc “EL CONTRATO MERCANTIL DE REPORTO, SUS EFECTOS Y VENTAJAS".

Bl trabajo fue asesorade po el Doctor René Arturo Villegas Lara,
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expussto estimo que el trabajo del Bachiller Gustave Giovanni Molina Avala.
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INTRODUCCION

La finalidad de este estudio ha sido realizar un anadlisis
juridico—doctrinario y practico sobre el contrato mercantil de
reporto. Un  contrato que puede considerarse novedoso en el
medio legal guatemal teco, pues el mismo aparece regulado por
primera wvez en el decreto 2-78 del Conpreso de la Repablica.
En un lapso de cinco afos apré&ximadamente, este contrato ha
ido cobrando importancia; su uso ha aumentado principalmente

Sin embargo, =su

dentro de las Holsas de Valores guatemaltece
celebracidn en el medio guatemalteco no es exclusiva de las
instituciones Rursitiles, aunque debe reconocerse que ha sido
precisamente en tales instituciones donde el reporto ha alcan-
zado volumenes de operacibn tan altos, gue sobrepasan facil-
mente cifras millonarias diariamente. En tal wvirtud, debe
mencionarse que este contrato mercantil ha cobrado auge a
nivel nacional, a la par del desarrollo de los ambitos finan-—
ciero, econdmico y comercial; que han encontrado en el rvepor-—
to, un contrato con particularidad especial para la negocia-—
cién de titulos ae crédito.

Be inicia ecte ectudio determinando la naturaleza jurl-
dica de este contrato, concluyendo que, aungue tiene simili-
tudes con otras figuras contractuales, es un contrato que
posee caracteristicas, elementos, objeto, efectos y ventajas

propiass por lo que en ningan momento y bajo wminguna cir-



cunstancia puede, ni debe asimiliArsele a otro contrato.

Con respecto al objeto del reporto, se establece gue en
el medio medio guatemalteco el mismo es restringido, dado que
nuestra legislacibn lo circunscribe a los titulos de cr&ditos
término que ha sido superado por las corrientes doctrinarcias
mode rnas, las que en su lupgar se refieren a tiltulos valores,
thrmino este &ltimo que tiene un significado mucho mas amplic
y por ende, 51 fuera contemplado en nuestra legislacibn,
ampliarla el campo de accibn del reporto.

Se analiza cada uno de los titulos de crédito que contem-—
pla la legislacidn guatemalteca, Yy se establece tomando en
consideracibn las caracteristicas propias de cada uno de -
ellos, si en la pr&ctica son o no objeto del reporto. )

Se presentan lineamientos elementales para la comprensiém
de las operaciones gue se realizan en una Bolsa de Valores en
general, y particularmente sobre la mecknica del reporto en el
campo bursdtil nacionalj; de forma tal, que se pueda comprender
la operaci&n bursdtil de reporto, la cual dicho sea de paso,
tiene diferencias con la mecanica del reporto que se celebra
fuera de la actividad de una Holsa de Valores.

Se espera lograr el principal objetivo del presente es-—
tudio, que es dar al lector los elementos necesarios para
conocer sobre el objeto, efectos y ventajas que conlleva la
celebracidn de este contrato mercantil. Fara que de esta

manera, profesionales del Derecho, estudiantes y en general la

[\8]



coleatividad, cuenten con material de apoyo que coadyuve a su

formaciédn  cultural en generaly, y particularmente al covoci-

miento de esta figura contractual gue conlleva la caracterls-

tica especial, de ser la @nica on que se transmite la propie-

dad en forma temporaly, a la vezr que no exige
dades para su celebracibn, pero gue tambign
contratantes certeza Jurldica, en cuanto a
cumplimiento, sea como operacibn dentro de la

o fuera del xmbito bursktil.

£l autor.

mayores formali-
da & las partes
un eventual =

Eolsa de Valores



CARITULD I

2. EL REPORTO: COMCEFRTO.

2.1 CONCEFTO DOCTRINARIO

L& palabra reporto significa diferir una cosa en el
tiempo. De aqgul surge el nombre del contrato mercantil de
reporte, que también se le ha llamado conbtrato de doble o
report. El autor guatemalteco Villepgas Lara, define el repor—
to asiz Y“por el contrato de reporto, una parte llamada repors-
tado, transfiere a la otra llamada reportador, la propiedad de
titulos de crédito obligdndose este Wltimo & devolver al
primero otros tantos tltulos de la misma especie dentro del
plazo pactado y contra reembolso del precio de los titulos
el gue podrd ser aumentado o disminuldo seghn se haya conveni-
do." (1 Fara el aubtor guatemalteco Vasquez PMartinez el
contrato de reporto es "aquel por el cual una persona (repor-
tado) transfiere a otro (reportador) con efecto inmediato la
propiedad de tltulos de crbkdito y al mismo tiempo adguiere el
derecho de recuperar, al té&rmino de un cierto tiempo, otros
tantos tltulos de la misma especie.' (E). El autor italiano
Aldroghetti, sefiala que el reporto "consiste en una compra &l
contado de titulos de cr&dito circulantes en el comercio y en
la simultidnea reventa a término de titulos de la misma espe-—

cie, hecha a la misma persona por un precio determinado’ (3).

[



El autor mexicano, Rall Cervantes Ahumada, citando a Messineo,
seffala que "jurldicamente el reporto puesde concebirse como
contrate inmediatamente traslativeo de titulos de crédito (de
determinada especie y por un precio dadao) al cual se acompafa
simultaneamente la asuncibn de la obligacidn de devolver, al
vencimiento, otros tantos tltulos de la misma especie, coﬁtra
reembolso del precio. Al vencimiento de la operacibn, agrega
@l ilustre maestro, cada una de las partes recobra lo gue ha
dado: el precio o los titulos; pero mientras tante, cada parte
ha podid servirse respectivamente de une y de otros, porque de
ambas cosas se habla adquirido la propiedad "ad tempus". (4)
Hemos sefialado que el reporto tambi&n es conocido como
contrato de doble, esto es consecuencia, que tanto el repor-—
tado como el reportador asumen una doble posicid®n, la de
adquirente y transferidor; el reportado es transferidor en el
inicio de la operacidén y adquirente al vencimiento del plazoy
y el reportador es adquirente al principio y transferidor al

vencimiento del plazo.

2.2 MNATURALEZA JURIDICA

La doctrina seffala la naturaleza juridica del reporto
desde distintos &ngulos, existiendo distintas teorlas para
explicar su esencia. Las mis importantes sons
a) Teorla de la venta con pacto de retroventa.

b) Teoria de la venta con promesa de venta.



c) Teorla de la doble venta.
d) Teorla del préstamo.
@) Teoria del contrato tlpico gue realiza un caso de propiedad

temporal.

2.2.1 Teorla de la venta con pacto de retroventa

Segin esta teorla, el reporto, es una venta en la que se
pacta vender con posterioridad los miszmos titulos al primer
vendedor. Se le objeta a la misma gue la retroventa consiste
en wvender con posterioridad la misma cosa que se recibié  en
venta. En la doctrina y en las distintas legislaciones se
seffala que en la liquidacidn del reporto se entregarin titulos
de la misma especie y calidad, sin que exista obligacién de
devolver los mismos titulos, lo gque es propio de la retroven-—
ta.

El C&dipo de Comercio de Guatemala dice en el articulo
744, que el reportador " se obliga a transferir al reportadno
otros tantos tiltulos de la misma especie en el plazo conveni-
dioeee™e For eso cabe concluirc, que en nuestro ordenamiento

legal esta teoria no encuentra asidero alguno.

2.2.2 Teorla de la venta con promesa de venta
l.ags  objeciones que recibe esta teoria van muy lipgadas &
las gue se le hacen a la teorla de la venta con pacto de

retroventa, aungue se podrla argumentar en su Tavor que la



promesa de wventa no se hace sobre el mismo tltulo, sino sobre
otros tantos tltulos de la misma especie. AN asli, esta
teoria no llega a establecer la verdadera naturaleza Jjurldica
del ‘reporto, puesto que el reportado en ningdn momento gueda
realmente obligado a comprar, comno sucede en la  promesa de
venta, (articulo 1679 del Codigo Civil), estando anicamente
oblipado a pagar las diferencias gue resulbtaren a su cargo de
conformidad con lo gue estipula el articulo 749 del Chdigo de
Comercio: "Si el primer dla h&bil siguiente al vencimientﬂ del
plazo del reporto no se liquida ni se prorroga la  operacibn,
se  Ltendrdk por abandonada y la parte a cuyo favor resultare
alguna diferencia, podrd reclamarla.". Se puede arpumentar en
contra de esta teorla que la ley no fija plazo méximo de
duracién del reporto, es decirt, que las partes contratantes lo
estipulan de comun acuerdo sin limitacibn legal alguna, lo que
no  sucede en el contrato de promesa, pugs de conformidad con
el artilculo 1681 del C&dipgo Civil, el plazo de este conbtrato
no podrk  exceder de un afio en el caso de bienes que no  sean
inmuebles. Agregamos que el contrato de promesa es un contra-
ta preparatoric a otro posterior, y gque @l reporto  es  un
contrato principal que en ningén momento obliga a los contra-
tantes a celebrar obtro contrato en el futuro.

Concluimos que esta teoria tampoco explica satisfactoria-

mante la naturaleza juridica del reporto.



2.2.3 Teorla de la doble venta

Esta teorla identifica el reporto con la compraventa.
Segdn ella exister en el reporto dos compraventas vistas desde
ambas partes contratantes, es decir, desde el punto de vista
del reportador, primero compra y luego vende, vy desde el
&dnpgulo del reportado, primero vende y luego compra. For eco
se concluye en que se realizan dos ventas: la primera cuando
¢l reportador adquiere los tltulos; y la segunda  cuando -
transcurre el plarzo estipulado y el reportador vende al repor-
tado los titulos de la misma especie. Las crlticas que recibe
esta teorla son las mismas que se le hacen a las dos  teorlas
anteriormente mencionadas, con el agregado que con esta bteorla
ne  se pueden explicar los efectos del reporto, por ejempio:
los derechos de opci®n que atribuyan los titulos y que deoen
ser ejercitadoe durante el reporto, seflala el articulo 746 del
Chdiyo de Comercio gue el reporbador estard obligado a ejerci-
farlos por cuenta del reportado, debiendo este Gltimo proveer—
lo de los fondos suficientes con dos dlas de anticipacibn  al
vencimiento del plazo seffalado para el ejercicio de dichos
derechos. Enfendemos PUES, que ¢l reportador mo actaa  por
cuenta propia, sino que lo hace, obligadamente, por cuenta del
reportado, siempre y cuando éste fltimo lo haya proveldo de
fondos suficientes con la anticipacisn sefialada en  ley. De
igual forma podemos seffalar que los derechos accesorios  que

correspondan a los titulos reportados, los ejercitard el re-—



portador por cuenta del reportado; ¥y que los dividendos o
intereses que se paguen 5o$re los titulos durante la vigencia
del reporto, serhn acreditados al reportado y se liguidaran al
vencimiento. Con respecto al voto, #ste correcsponde al repor—
tador salvo gue se haya pactado lo contrario. Se colipge de
todo lo anterior, que si bien es cierto en el reporto se
transmite la propiedad de titulos de crédito, esto no consti-
Tuye una tipica compraventa, pues en esta, la transmisidn de
la propiedad es total y regularmente sin limitaciones, lo gue

e e@n la tranemisién

no sucede en el reporto, pues bkste consis
de la propiedad de titulos de crédito en forma temporal. Al
no existir una compraventa tipica, mucho menns e puede hablar
de una doble venta.

Cabe agreparse gue de conformidad con lo que estipula el
articulo 1721 del Cldigo Ciwvil, el contrato de compraventa
queda perfecto "desde el momento en que conviene en la cosa vy
en el preciao, aungue ni la una ni @l otro se hayan entrepga-
do..."y es decir, se trata de un contrato de caracter consen—
sual, en  tanto que el reporto es un contrato eminentemente

real, teal y comnt se deduce de lo repulado en la parte final

v

del artliculo 744 del Cbdigo de Comercio, que dices 1 reporto
se perfeccionard por la entrega cambiaria de los  tltulos®.

Por lo anterior, podemos deducir que tampoco esta teoria

explica a satisfaccibn la naturaleza jurldica del reporto.

10



2.2.4 Teorla del préstamo

Segtn esta teorla el reporto no es nada mas que un prés-—
tamo con interés y con garantla prendaria. En contra de tal
argumente se ha dicho gue en el préstamc prendario no puede
hablarse de transmisién de propiedad de la garantia, ni mucho
mencs de pago de precio, lo que s sucede en el reporto.
Quieness sostienen esta teorla han salido a la defensa de la
misma, ¥y entre ellos Gino Zappa, quien sostiene gque se trata
de "una formula compleja de préstamo” (%), atn asl, no explica
la oblipacién del reportador de volver a vender los titulos.
Otro  punto que se esgrime en contra de esta teorlia es que en
caso de incumplimiento del reportado, =1 reportador no tiene
que iniciar accitn alguna para quedarse  con los  tiltulos,
puesto que los mismos, al haberselos endosado en propiedad,
simplemente ya le pertenecen, quedantdo a salvo, por supuesto,
la accibn que puede ejercitar para el cobro de alguna diferen-
cia gque existiere a su favor, en cambio el acreedor prendario

debe proceder a la ejecucidn de la prenda para cobrarse.

ol - Teorla del contrato tipico que realiza un caso de
propiedad temporal

e conformidad a esta teoria, el reporto no debe ser
asimilado a wmingén  otro contrato conoerido, sino  que debe
considerarse "como un tilpico contrato que, conforme a su

funcién  econdmica, sirtve para la adguisicibn  temporal (y,
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correlativamente perdida) de la propiedad, de titulos, Y que
el mismo realiza un caso de propiedad Temporal' (& ). Garri-
gues, citado por Cervantes Ahumada, seffala que el reporto es
un  negocio " de naturaleza especial, adecuado a las necesi-
dades del trafico burs&til.” (7). Messineo dice que, U Juird=
dicamente, el reporto puede concebirse comwo contrato inmedia-—
tamente traslabtiveo de titulos de crbdito {(de determinada espe-—

e y por un precio dado) al cual se acompafia  simultineamente

la  asuncidn de la obligacitén de devolver, al wvencimiento,
otros tantos titulos de la misma especie conbtra reembolso del
precio.” A su vencimiento, AL TETA, Y“cada una de las partes
recobra lo que ha dado: el precioc o los tltulesy perc mientras
tanto cada parhte ha podido servirse, respectivanente de uno y
de otros, porque de ambas cosas se habla adquirido la propie-—
dad "ad tempus® (8). Egsta teoria es la que tiene mayor acep-
tacibn, es la dominante, consideramos que ©s la que mas se

ajusta a la maturaleza Jurldica del reporto, el  que  debe

considerarse como un contrato swi-generis, puesto que a pe
de tener similitudes con otros contratos, como VETenos  mis

adelante, tiene sus caracteristicas propias y especiales.

2.3 CARACTERES DEL REFORTO
Entendiendo como caracteres tode aguello que diferencia
algo de lo demks, es decir, las notas difTerenciativas entre un

objeto ¥y otro u otros, en el caso gue Nos ocupa se pueden

T



sefalar como caracterss del reporto los siguientes:

2.3.1 Contrato tipico y nominado:
Tipico porque se encuentra plenamente renulado en  ley,
siendo un contrate especifico ¥y nominadeo por  estar  dindivi-

dualizado, tener un nombre.

2.3.2 Contrato real:s

Este contrato se perfecciona con la entrega cambiaria de
los  tiltules sobre los gque recae; es decir, no basta con  la
simple tradicisn de los mismos, es necesario para perfeccionar
el contrato que la entrega se hage mediante endoso en propie-—
dad en el caso de estar emitidos & la orden o en forma nomina-

tiva.

2.3.3 Contrato formal:

La formalidad del reporto consiste en gue segbn disposi-
cibn de la ley, debe constar por escrito y con los reguisitos
que la misma sefiala. 0 sea gue, la ley establece la fTorma de

celebrarlo como requisito de validez.

2.3.4 Contrato bilateral:
Entendiendo que un contrato es bilateral cuando  ambas
partes se obligan reclprocamente, podemos seMalar, que en el

arir  la

reporto la obligacibn del reportado consiste en trans

: 13



propiedad de titulos de crddito, y el reportador, se obliga a
devolver los mismos titulos u otros de la misma especie en el

plazo convenido bajo las condiciones pactadas.
Y J 2

2.3.5 Contrato oneroso conmutativo:
Al contratar las partes pueden apreciar inmediatamente el
beneficio qus les causarh, en wvirtud de que los gravaimenes ¥

i]‘P[JV(-';".l.‘i'IC)S son recl Procos.

2.3.6 Contratc de tracto sucesivo:

Este car&cter surge como consecuencia del cumplimiento
por etapas o en momentos distintos del conbrato, el Timer
kl 3

momento, @5  la compra de los tltulos y =1 segundo la devo-

lucibn a tErmino de tltulos de la misma especle.

2.3.7 Contrato traslativo de dominio:
La propiedad de los titulos se transfiere entre el repor-

tado y el reportador.

2.3.8 Contrato bursatil:z

Este cardcter se refiere, a gue se celebra regularmente,
en operacliones de Rolsa. Sin embarpgo, conforme nuestra lepis-
lacidn, el reporto puede celebrarse fuera de la actividad de

una Bolsa de Valores.
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2.4 COMCEFTO LEGAL

Muestro ordenamiento legal, al determinar los elementos
personales del reporte y establecer en gué consiste el mismo,
da un concepto de dicho contrato en el articulo 744 del Chdigo
de Comercio, en donde dice: " En wvirtud del reporto, el repor—
tador adquiere por una suma de dinero la propiedad de tltulos
de corédito, ¥y se obliga a btransferir la propiedad de obtros
tantos tiltulos de la misma especie en el plazo convenido,
contra reembolso del mismo precio, que podrh ser aumentado o
disminulido de la manera convenida. El reporto se perfecciona-
&  por la entrega cambiaria de los titulos.'" AL analizar el
artleule citado, se establece que ) objebto a nepociar en este
contrato, son los titulos de crédito, también llamados titulos
valores. Mis adelante, explicaremos en gue consisten estas

cosas mercantiles.

2.5 ELEMENTOS DEL REFORTO
Los elementos del contrato de reporto, los estudiarenos
asi:
1) elementos personalesy
2) elementos reales;

3y elementos formales.

2.5.1 Elementos personales

Son dos los elementos personales: el reportado ¥y el

5



raporbadora.

El1 reportado es la persona individual o Juridica qgue
transfiere la propiedad de los tltulos de cr&dito por un
precio determinado, comprometitndose a aceptar otros o los
mismos tltulos dentro de un plazo convenido. Cervantes Ahuma—
da, seffala que el reportado "vende tiltulos a un preclt, y se
obliga & comprar al plazo convenido, obros  tantos  tltulos
equivalentes al mismo precio.' (9). Este concepto o G &
adecha & lo que nuestro ordenamiento legal establece, puesto
que el reportado en realidad no tiene tal gbligacibn, al tenor
de los artlculos 744 y 749 del Chdige de Comercio.

El  reportador es la persona individual o Juridica qgue
adguiere la propiedad de tiltulos de cré&dito, por determinada
suma de dinero, y se obliga a transferir al reportado, La
proepiedad de otros tantos titulos de la misma especie en el
plazo convenido, contra el reembolso del precic gue se conven-

ha.

2.5.2 Elementos reales

Enn  la doctrina se consideran como elementos reales del
reporto, los siguientes:
1) Los tiltulos de erédito sobre los que se efectla el conbra-
tos
2) El precioj

3) El1 premio o prima.

16



2.9.2.1 Titulos de cr&dito:

Los titulos de crédito son el objeto propio de todo
contrato de reporto. Muestro Chdigo de Cowmercio, asil lo
estipula en el artlculo 744, el cual en su parte conducente

dice: en virtud del reporto, el reportador adgquiere por una

"

suma de dinero la propiedad de tltulos de crkdito...”.

2.5.2.2 E1 precio:

nl finalizar el plazo del reporto el reportador tiene que
devolver al reportado otros tantos tiltuleos, contra reembolso
dal  mismo precio, que podrd ser aumentado o disminuldo segun
lo convenido. e lo anterior se deduce gue el precio consiste
enn el monto del contrato al momento de su celebracibn. Es la
cantidad que papga el reportador contra la recepcibn  de los
thtulos, la que le cerd restitulga al devolverlos, una vez
haya concluldeo el plazo convenido. Joaguin Rodriguez Rodri-
guez  sefala, que el precio del reporto es Gnico porque @8
fijado al momento de celebrar el contrato, tanto para la
operacihn de entrega al reportador, como para la entrepa al
reportado (1@).

Sefala Aldroghetti que: "el reporbo no se concede por el
precio corriente integro de los titulos, sine sobre una suma
infericr, aplicidndose a dicho precio una reduccibri... la cual
varla segln la garantlia gque el tiltulo opere, la probidad del

cliente y las condiciones del mercado.” afladiendo, Yrue el

JE



precio del reporto se fija de dos modos, & saber: Tijando el
precic de adquisicibn y el precio de venta, corresponde & la
diferencia gque se cbtiene el precic del reporto; o bien fijan-—
do un porcentaje arual o por el tiempo gue dure el reporto”
{11). De conformidad con el citado autor, el precico consiste
en la diferencia existente entre el precio de adquisicibn y el
prec%o de venta, lg cual ne tiene congruencia con  lo  gue
contempla nuestra legislacibn, pues al tenor del articuia 744
del Ctdigo de Comercio: ”... el reportador adquiarg porouna
HUma d@'dinaro la propiedad de titulps de crédito, y se obliga
a trensferir al reportado la propiedad de obros tantos tltu-
108...contra reembolse del mismo precio, gque podrid ser aumen—

tado o disminuido de la manera convenida...', el precio en

CONSEerueEnela, de acuerdo a nuestra ley, es la suma de dinero

por La que el reportador adquiere la propiedad de los  $liuloes

de cridito objeto del reporto.

2.5.2.3 E1l premio o prima:

Como worma general €l premic o prima gqueda en favor del
reportador, como una compensacibn por el usc gque de su dinero
ha hecho el reportado. En nuestro ordenamiento legal tal vy
como 1o hemos seffalado en el apartade anterior, el precio
"podrd ser aumentado o disminuldo de la manera convenida', lo
cual constituye, en caso de ser aumentado, el premic o prima.

Fodemos sefialar, por lo expuesto, gque el premio o prima con-

18



siste en la diferencia obtenida entre el precio de adquisicidn
y 8l "precio” de la venta posterior, siendo &ste generalmente

mayor gque el primero.
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CARITULO II
DOCUMENTOS OBJETO DEL REFORTO

3. TITULOS DE CREDITO

3.1 CONMCERTD DOCTRIMARIO

Doctrinaria y legalmente existe coincidencia, en cuanto a
que el objeto o elemento real del reporto lo constituyen los
denominadeos Titulos de Crédito o Titules Valores, denominacibn
filtima que tiewe su origen en la doctrina alemana ¥ que estd
ganando muchos adeptos. El autor mexicano Mantilla PMolinea,
citado por Carlos Davalos Mejla, seflala que la denominacibn
titulo wvalor envuelve en su contenido todos los derechos gue
contemplan los mismos (1). Rodriguez Rodriguezr guien bambiten
los devnomina titulos valores, argumenta que el términc tlitulo
de crédito es de contenido mis restringido, pues "no Lodos los

titules wvalores involucran un crédito de pago, pero sl todes

she auwbor

los tiltulos de crédito son titulos valores'" (2.
arriba a la conclusidn, gue los titulos de créditoe son anica-
mente una especie del género btitulo valor. Rafael Del Fina
considera como sinbnimos los conceptos titule de corédito  y
titulo valor. Mas parece que en la doctrina Merceantil adn se
discute sobre una denominacibn gue estd mhe conforme & la
naturaleza juridica de estas cosas mercantiles, que en nuestra

legislacitn se denominan titulos de erd&dito. For eso, en este




trabajo utilizaremos este tErmino, originado evn la doctrina
italiana y el mds usado en distintas legislaciones. El autor
Davalos Mejla, sefiala que : "Los titulos de crédito son sim-—
plemente el camino técnico juridico gue toda persona que
quiera hacerse de un satisfactor sin tener todavia dinero para
ello, deberd recorrer para poder conseguirlo." £37.4 Joaquin
Garrigues los define como "un documento sobre un derecho
privado, cuyo ejercicio y cuya transmisidn estdn condicionados
a la posesibn del documento.' (4) Vadsquez Martinez, nos da la
siguiente definicidn: " Son tltulos de crédito los documentos
mediante los cuales se constituye un derecho, cuyo ejercicio y
transferencia es posible en los terminos en &l expresados  y
tinicamente mediante la posesibn del documento, la cual atri-
buye al tenedor un derecho originario independientemente del

de los anteriores portadores'" (D).

3.2 CONCEPTO LEGAL

El articulo 385 del Cédigo de Lomercio seflala ques "oson
tiltulos de crédito los decumentos que incorporan un  derecho
literal y autbrnomo, cuyoc ejercicio o transferencia es dmposi-
ble independientemente del tltulo. Les tltulos de crédito

tienen la calidad de bienes muebles'. Seghn el concepto legal

transcrito, las caracteristicas de los tltulos de credito son:

3.2.1 Incorporacidn:
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Al hablar de que los tltulos de crédito  incorporan  un
derecho, sencillamente significa que el documento (papel) vy
derecho forman el mismo todo; es decir, que el derecho incor-
porade forma parte del cuerpo (papel o documento). Dhvalos
Mejla, define esta caracterlstica como "la calificacibn de
derecho que la ley le da a un elemento fisico, otorgandole un
rango Jurldico superior a lo que serla un simple pedazo de
papel, convirtigndolo en ese momento, por ficecibn Jurtdica, en
un  derecho patrimonial de cobro' (&). De lo anterior, SE
deduce que la incerporacién es producto de la ficcien Jjurldica
en la gue el derecho es el papel. Se sefala que la anica
excepeibn al principio de incorporacibn del tltulo de credito,
cuando kste es destrulde o perdido, es la reposicion del miismo

& travks de los mecanismos establecidos en la ley.

3.0.2. Literalidad:

Se dice que la literalidad ee la fijacibn de la amplitud
del  derecho gue la ley le otorga 2 un papel o documento G-
corporacibdnd . Ee el elemento que establece los Llimites de la
exigencia & los que puede aspirvar el titular o beneficiario
del documento. Fste elemento se refiere al texto del titulo,
wl cual es el limite del derecho consignado. Lo gue aparece

escrito en el papel es la medida del derecho.

3.2.3. Autonomiaz
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Se puede establecer en tres formas: la primera se refleja
en €l hecho que el titulo emitido es independiente, es aute-
nomo  de la relacién juridica gue lo  origind. Seguidamente
podemos  indicar que cada persona que adguiere el documento,
adquiere un derecho propio, Que & su ver es distinto del que
tenla el transmitente del titulo. Finalmente, en cuantec & la
obligaciﬁn de loe signatarios, se refleja esta caracteristica
de los titulcs de creédito, dado que la obligacidn de cada uno
de los signatarios es independiente de las de los anteriores

obligados.

3.2.4 Legitimacibn:

Esta es la certeza jurlidica de gue el gque cobra una deuda
cambilaria, es quien verdaderamente estd facultado para ello.
Consiste en gue el titular legal del tltulo, puede hacer valer
2l derecho iﬁcurporadm al mismo, por facultad gue le otorga la

ley.

3.2.5 Formulismo:
Este elemento, lo encontramos en el contexto del artlculo

del Cddigo de Comercio que nos da la definicibn que ya hemncs

citado. Muestra ley determina los requisitos que los titulos
de cr&dito en general, y otros en particular, deben contener

para ser eficaces en su existencia y consecuentemente en su

circulacibn y eventual cobro en la via judicial. Todo titulo



de ocrbdito debe estar sujeto a una formula especial de re-

daccibn.

3.3 CLASIFICACION DE LOS TITULOS DE CREDITO
Doctrinariamente los tratadistas coinciden con lae si-

guiente clagificacitn de los titulos de credito:

3.3.1. Atendiendo a la ley que los rige pueden ser: nominados
o innominados.

Mominados:

Los mwominados son aguellos que tienen un nombre y Qe

ralmente se encuentran regulados en forma @xpressa en la ley.

Inmominados
Son aquellos que aungue o se encuentran Laxativamente conbemn-

plados en la ley existen en el trifico mercantil.

3.3.2 Por la forma de su creacidn se clasifican en singulares
y seriales o de masa.

Singulares: son aguellos que en el acto de su emisibn se orea
un solo tiltuleo de crédito, gue no representa parte de  ura
emisidn.

Los Seriales son aguellos gue en un sblo acto de emisibn se
crean varios simult&neamente. Ge erean varios  tltulos de

credito autébnomnos, pero cimilares respecto de los derechos que
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confieren a sus titulares.

3.3.3 Segun el derecho que incorporan.

Seffala  Di&valos Mejia (7) que en esta clasificacién se
incluyen cuatro tltulos de crédito:
1- Los que incorporan el derecho a una cantidad en metdlico, o
s@a  agqubkllos que dan derecho a cobrar y ejecutar una suma
determinada de dinerc (letra de cambioc, pagart, cheque, etc).
2= Los que incorporan un derecho real a favor de su  titular
sabre determinado bien mueble {conccimiento de embarqgue, cer—
tificado de depdsito).
3~ Los que incorporan derechos corporativos o sociales, que
son aquellos gue confieren a su titular la facultad de parti-
cipar en la toma de decisiones del grupo al que pertenecs
lacciones) ., Cabe hacer la aclaracibn, gue en nuestro medic
las acciones no pueden considerarse titulos de crbdito por no
estar contempladas como tales en nuestra legislacibn.
4- Los  gue incorporan m@litiples derechos a su tenedor, 2atos
so0n  aguellos en los que se incorporan alpunos o todes  loo

derechos de las tres clasificaciones anteriores.

3.3.4 Segén la identificacidn de su beneficiario.
Esta clasificacitn tripartita, va encaminada de conformi-
dad & la forma de circulacitn del titulo, asi  encontramos

titulos al portadory, a la orden y nominativos.
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Los +tltulos al portador: en &stos no se indentifica al
beneficiario, el poseedor del mismo, quilen quiera que Ged,
puede  hacer valer el derecho incorporado en el mismo, SO
impersonales y se legitiman por su simple exhibicidénr.

Los titulos a la orden: en esta clase de titulos, el bene-

iciaric estd plenamente identificado, para  su transmisidn

basta con el endoso. Suele decirse que o5 son el género y
la especie son los tltulos nominativos, puss los tlitulos a la

orden  son la reyla general, sin limite de circulacibn y los

naminativos son la excepcidn por estar restringidas las posi-
bilidades de cirtculaci®n como se analiza a continuacibun.

Los tltulos nominativos: en estos tambi# el beneficiario o
titular estd identificado en el titulo, se diferencian con los

tituleos a la orden, en que los nominativos ademis del endeoso

necesitan para su ciroulacibng que el emisor haga la anotacidn

correspondiente en el libro que para el efecto lleva

coibn de su clreuwlacidbnd.

3.4 CIRCULACION DE LOS TITULOS DE CREDITO
A1 hablar de circulacitn de titulos de crédito nos refe-
rimos  al rol econdmico gque los mnismos desempefian, pues esltos

documentos estén destinados a circular y a cambiar de duefio,

&l ocurrir esto, deben ser transmitides de acuerdo a la ley de
cireulacidn gue el emisor del mismo haya estipulado f{articulo

392 del Cudigo de Comercio).
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En el apartado anterior, se establecid gque de conformidad
a la forma de circulaci®n, los tltulos puaden ser transmiti-
dos: por la simple tradicidn (al portador), por endoso ( a la
orden) y por endoso y anotacidn en el registro del enisor
mominativos) .
a) La simple tradicibn:

Fodemos notar que la ley de circulacidn mhs sencilla es
“la simple tradicidbn', gue no es mis, que la entrega material

del tltule para gue se consume la Lransferencia.

b) El endoso:

Otra ley de circulacidn surpe cown el endoso, el cual consiste
en  "la transmisitn de un titulo de cre&ditoy, que legitima &l
nuevo tenedor como taly, ¥y le permite al documento guardar sus
caracteristicas de incorporacidn, literalidad y autonomla en
tanto gque debe entregarse el tltulo, en cuanto que debse -
constar en el titulo mismo... el endoso resulta ser la forua
en  gue usualmente se desarrolla la circulacitn como elemento

constitutive del titulo de cordbdito." (8.

3.4.1 Reguisitos del endoso

El  articulo 421 del Cédigo de Comercio sefiala, que el
endoso  debe constar en el titulo misme o en hoja adherida a
1, ¥ gque debe llenar los siguientes reguisitos:

lo. el nombre del endosatarios



2o. la clase de endosoj
Jo. el luygar y la fechas
4o0. la  firma del endosante o de la persona que firme a su
nombre.
El articulo citado se complementa con el artliculo 422 del

mismo cuerpo legal, en el que se resuelve el problema que

pueda  surgir ante la eventualidad de omitir algunos requisi-

tos. Ademis, debe menciovarse que el endoso debe ser puro y
simple. Toda condicitn se  tendrh por no puesta y que @l
endoso parcial serd nulo. Muestra ley reconoce gque el endoso

puede hacerse en blanco, cow la sola Tirma del endosante,
pudiendo en este caso el tenedor, llenar el endosc con 50
nombre o el de un tercero, o transmitir el tiltule sin  llenar

el endoso.

3.4.2 CLASES DE ENDOSO
Muestra ley reconoce tres tipos de endoso: en propiedad,

@n procuracibn o en garantla (artliculo 425 C. de c.).

3.4.28.1 Endoso en propiedad
Se¢  puede decir que bste, ec el endoso por excelencia,

Pue

de acuerdo a lo expresado con anterioridad, en cuanto a
que el endoso  es una ley de cireulacidn de los tltulos de
crédito, al transmitirse la propiedad del tltulo en "totalidad

juridica" () estamos ante una circulacidy verdadera del 154 -
J
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tulo.

3.4.2.2 Endoso en procuracion

Tambiewn conocido comc endoso al cobro o poT poder. Uni-
camente e btransfiere la posesisn del titulo y unicamente -~
confiere a endosataric las facultades de un mandatario c©on

representacidn.

3.4.2.3 Endosc en garantla
Los btltulos de crédito, en su calidad de bienes muebles,
pueden ser dados en garantia prendaria de un crédito. Eni esta

clase de endopso tampoco se transmite la propiedad del titulo.

3.5. CESION EN SUSTITUCION DEL ENDOSO

Debemos hacer mencibn tambitn, a la transmisibn de  un
titulo por medico diverso &l enduso, pero haciendo la aclarva-
ciftn, gque fnicamente pueden circular de esta forma los titulos
a la orden. £ ecsta forma de circulaciding subreoga al adgui-
rante  en todos los derechos gque el titulo confiera, pero lo
sujeta a todas las excepciones (que S& habrlan podido oponer &
loe tenedores anteriores, es decirt, que bales tranemisiones no
surtirdn efectos cambiarios (articulo 14358 Cédigo Civil). Lo
anterior, ce  d% en virtud de gque el tituloc ya ne circula por
endoen, sina que bajo los efectos de una cesibn de derechos

ordinariog, como en el derecho civil. Por tal razbin, los
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derechos y obligaciones provenientes del tltule ya no  son
autbromas, esto se dd porque la autonomia s&lo funciona si el
titulo se transmite por el medio cambiario de transmisidbn, gue

es el endoso.

2.6 DIFERENCIAS ENTRE CESION Y ENDOSO

£l autor Cervantes Ahumada eefala  algunas diferencias
entre la cesidn v el endoso, principiando por la Torma: sefala
que el endoso debs constar en el titulo, en tanto la ceslbn

puede hacerse separadamente. En cuante a la naturaleza del

acltoy indica que la cesifim es un contrato, en tanto que el
endast  es  una declaracibn unilateral por la cual el tenedor
coloca a otro en su lugar. Otra diferencia la encontramos en
¢l objeto del neygocico jurldico: la cesibn tiene siempre por
objeto un crEdito, en tanto gque en el endoso no se cede un
crédito como  cosa principaly en realidad se transfiere wné
cosa mueble. For altimo, evncontramos gue la cesibn puede ser
condicional, en tanto que el endosc debe ser, como  ya s
advirtid, puro y simple, nunca condicienal, pues de ser asi,
simplenente la condicibn puesta se tendrla por no escrita

{18 .

3.7 CLASES DE TITULDS DE CREDITO QUE COMNMTEMRLA MNUESTRA
LEGISLACION

£l Cédigo de Comercio regula en el Libro LI, Titulo I
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los titulos de crkdito siguientes:
Letra de Cambio

El Pagnare

El Cheqgue

las Obligaciones Sociales (Debentures)
Certificados de Depbsito

El Bono de Frenda

Carta de Forte - Conocimientos de embarqgue
La Factura Cambiaria

Cedulas Hipotecarias

El Vale

Los Bongs Bancarios

Certificados Fiduciarios

Debe mencionarse tambidgn los valores emitidos por el

Lado, aungque haciendo la aclartacidn que los mismos no  se
rigen por el Chdigo de Comercio, sino por layes especialec.
3.7.1 La Letra de cambio

i traves de este titulo de cor&dito, una persona gque se
denomina Librador, da la orden ivncondicional de pagart wna suma
determinada  de dinero a Tavor de un terceros guien queda
obligado ee llamado pivado o acepbante, y puede ser un Lercero

0 el mismo librador.



3.7.2 E1 Pagare

Mediante este titulc de crédito, una persona  promete
incoendicionalmente pagar una suma determinada  de diviero  a
otra, al vencimiento del plarzro convenicdo. Se' ala el arti-
culo 493 del Chdigo de comercic, gue al pagard se aplicardin en
lo conducente lag disposiciones relativas a la lebtra de cam-

bio.

3.7.3 E1 Cheque

A traveés de este titulo, wita persora llamada librador dd
la  arden incondicional & un Banco determinado, de pagar una
determinada  suma  de dinerc, a faver de un tercero o de sl

mismo. El chegue serd siempre pagadero a la vista.

3.7.4 Obligaciones Sociales

Estos tiltulos de corédito s aguellos que  emite  una

socliedad antnima  y gue incorporan una parte alicuota de  un
créditeo colectivo constituldo a cargo de la misma sociedad.
Egtos titulos se pueden crear en series diferentes y su  crea-
citn debe formalizarse en escritura plblica. El testimanio de
la  misma se inscribircrd en el Repistvo Mercantil y en losg
Registros correspondientes a las garantlas especificas que se
constituyan. log debentures, como tambien se les denomina,
son - enitidos  como  consecuencia de la necesidad de  nuevos

recursos patrimoniales gue tenga alguna sociedad antmima, los

I



que le servitin para capitalizarse perc sin recurrir  a un
aumento de su capital social. En otras palabras, es un cré-
dito gue una sociedad an®nima contrae frente a wvarias personas
{obligacionistas), otorgando una garantia real y obligindose a
amortizar {(pagar) los tltulos emitidos en la forma estipuladea,

y por supussto, al pago de una tasa de interts pactada.

3.7.5 Certificado de Depbsito

Este t1tulo de créditeo tiene la calidad de tltuleo repre—
sentative de las mercaderias por &1 amparadas. Es extendico
por  un  almacén general de depbsito al propietario de las

mercaderias que lag ha depositado.

3.7.6 EBono de FPrenda

El bono de prenda tiene mucha relacidn con el certificado
de depbsite, pues incorpora un crkédito prendarioc  sobre las
mercaderias amparadas por el reterido certificado. Los bonos
son  extendidos por un almaceén general de depésito con el gue

el acreedor del titular del certificado de dephsito, se paran—

tiza el pago con la mercaderia depositada como consecuencia de

wn contrato de mutuo.

3.7.7 Carta de Forte y Conocimiento de Embargue

Mos referimos en conjunto a estos tltules, pues ambos son

representativos de mercaderla objeto de transporte. La carta
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de  porte servird para ampavar mercaderlas transportadas por
via atrea o terrestre, en tanto, que el conocimiento de embar-
que ampara mercaderlas transportadas por via maritima.

Estos tltulos son expedidos por los porteadores o fletan-

tes  que exploten rutas de transporte permanente bajo conce-

sibn, autorizacibn o permiso estatal.

3.7.8 Factura Cambiaria

te tltule de crédito es utilizado en  la compra de

mercaderias, y para el efecto, el vendedor podrd librarla vy
entrepgarla o remitirla al comprador; &ste Gltimo ectd ohligado
a devolver al vendedor la factura cambiaria original debida-—
mente aceptada. Debe towarse en cuenta que este titulo wno

podrid  librarse, sino  corresponde a una  venta efectiva de

nercaderlas entregadas real o simbblicamente. ¢ el titulo de

crédita, que  ohliga al comprador a pagar al vencimiento, la

cantidad gque haya quedado a deber en una compraventa a plazo
de mercaderla.

Tiene una caracteristica muy especial, y es que ademds de

gque  debe llenar los requisitos generale a todo tltulo de
crédito  contemplados en el articulo 386 del C.  de oy debe
contener los propics que establece el articule 594 del referi-—
do Codige; pero la omisidn de cualguiera de estos Bltimos,

avngue no afecta la validezr del negocio  juridico que did

origen  a la factura cambiaria, sl hace gue Bsta pierda su
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calidad de titulo de crédito.

3.7.9 Cé&dulas Hipotecarias

Se considera que estos tltulos de credito son verdaderas
obligaciones (debentures), pues incorporan lon derechos  ©co-
rrespondientes a  una  parte alicuota de un orEdito que  se
constituye a cargo de quien las crea y gue tiene como garantia
una hipoteca sobre uno o mis bienes inmuebles.

La persona emisora del titulo puede ser W& pErsons
particular o una institucidn bancaria, aungue generalmente la

parte emisora es un Banco.

3.7.18 E1 Vale

For medio de este titulo de corédito, la persona que lo

Tirtma  se reconoce deuwdora de obtra por el valor de Dbrenec

entregados o servicios prestados y se obliga a pagarlos.

Se  le asimila al pagaré, pero se diferencia de fete  en
que debe expresarse en el titulo la causa que lo origina. Se
utiliza, como norme general, para documentar ecréditos de pota

monta ¥ a plazo corto.

3.7.11 EBonos Bancarios
Estos +itulos de corédito tienen la caraclteristica de ser
emitidos en serie, lo cual se hace conforme al reglamento gue

regula cada emisidn. Algunos autores (11) consideran que los
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Lbonos bancarios son verdaderas obligaciones ya gue incorporan
los derechos que corresponden a una parte alicuocta de un
orbdito. En el articule 5% de la Ley de Bancos se establece
que  los bonos bancarios (hipotecariocs y prendarios) son  t1-
tulos de crbdito al portador, que se emiten a un  plazo no
mayor de veinticinco afios ni menor de un atic. Al ser emitidos
al portador su transmisibn se hace por la simple tradici®u.
Sefiala el artlcule 58 de la referida ley, que no  se  podran
emitir  bonos, sin baberlos registrade previamente ew la Su-
perintendencia de Hancos, Yy tsta cuando lo estime indispensa—
ble para prevenirt emisiones excesivas de valores, requerirtd la
avtorizacion previa de la Junta Monetaria.

Merece mencionar entre los bonos bancarios, a los “"Ronos

de Estabilizacion'" (GEST), los cuales de conformidad con el
articulo 180 de la Ley Orgénica del Banco de Guatemala, fueron
emitidos para fines de estabilizacibn monetaria y estin a

cargo del Banco de Guatemala, habiende sido acordada su  emni-

sitm por la Junta Monetaria. El vreglamento para la emisién,

colocacisn y amortizacibn de los Rest 1983, conbemplaba  come
objetivos de su emisibn, "meutralizar el exceso de liguidesz

del sistema bancario y establecer un registro definitive de

las obligaciones vencidas con el exterior, pendiente de pa-

jo.'". Loe Best 1984 tenlan comc objetivo "honific

solicitudes de divisas debidamevite repistradas en el

mento de cambios del Banco de Guatemala antes del 15 de  no-
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viembre de 1984, las cuales serlan atendidas dentro del merca-—
do de divisas destinados a pagos esenciales". En ambas emi-
siones se reglamentd gue los cupones de intereses devengados v
los  Ronos gue vo se presenten a su cobro dentro de  los  diesz
afios siguientes a la fecha de su vencimnientao, prescribiclan a
favor del BRanco de Guatemala.

Mediante resolucién de Junta Monetaria JM-1168-B88 se acor-—

v

po
'
!

dé  sustituir por nuevos valcores los Rest 1983 y 19284,

mdndose a los nuevos "Muevos Bonos  de tabilizacibn', los

cuales al igual que las emisiones anteriores, fuerdn expresa-—

das  en UQuebzales y en D&lares de ados Unidos de  Amkrica.
La emisidbn de estos bonos fud hecha exclusivamente para ser
intercanbiados por los Bonos 1983 y 1984,

Ev la actualidad, aparte de los bonos de estabilizacidng

r parte de

la enisi®bv de bonos hbancarios bastan

los Rancos del sistema.

3.7.12 Certificados Fiduciarios

La constitucidn de un fideicomiso previamente

netasatia  para la creacién de los  certificados fiduciarios.
Estos  tltules de credito son emitidos anicamente por  una
Institecien Bancaria, o en todo casec por otras instituciones
de crédito, despuds de haber cido auwtorirzadas especialmente
para ello por la Junta Monetaria (articulo 768 del C. de o).

Debe tenerse presente, que e en todos los  fideicomisos
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constituldos puede emitirse certificados fiduciarvios, sino
anicamente en los fideicomises de inversitn cuya Tinalidad sea
precisamente, la  emisibn de los certificados para realizar

inversiones que produrcan beneficios al fideicomisario.

3.8 VALORES EMITIDOS FOR EL ESTADO

£l Eestado para obtener fondos gue destinark a obras de
infraestructura, emite titulos de crédito gue la ley tambibn
Ilama titulos de la deuda ptblica. Estos tltulos no se rigen,

COMG Ya andiad, por las disposiciones del Chdigo de Comer-

cioy sino gue por sus leyes especiales.

Loe  tituwlos de la deuda plblica se asemejan a las obli-
gaciones ssociales o debentures, puesto que su  estructura ¥
mechnica  es bastante parecida, los titulares, en virtud del

titulo, son participantes en un crédito colectivo.

El Decreto 391 del Congreso de la RepOblica emd
de mayo de 1947 estableco: " Se entenderd por LETRAS DE TESQO-
RERIA los instrumentos de crédito que emita el Estado, con un
plazxo no mayor de un aftoy por HOTAS DE TESORERIA lags gue
tengan un plazo entre uno y cinco alicsy por RONOS DEL TESORO
los valores cuyo vencimiento exceda de Este t@rmino.”.

e atribucidn del Minizsterio de Finanzas Plblicas de

conformnidad con el artliculo 4 numeral 18 de la Ley del PMinig-
terio de Finanzas Plblicas " aprobar o improbar, e coordina-

cidn con la Secretaria General del Consejo Macional de FPlani-
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ficacibn Econbmica, previamente a su presentacidn o la entidad
financiera respectiva, toda solicitud de las entidades descen-—
tralizadas, autbnomas y semiautdriomas, para contratar présta-
mos  internos y externos, o de cualquier otra naturaleza gque
constituyan deuda phblica...'"; notamos pues, que los titulos
emitidos por el Estado, tienen una forma especial de emisibn.
De las tres clases de tltulos de credito que emite el Estadao,
1

anteriormente seflaladas, las  cuales se diferencian por el

plazo  para el cual son emitidos, loe que se emiten cov mayor
frecuenciay, casi en cada ejercicio fiscal, son los Lenos del

Tesoro.

3.8.1 Eonos del Tesoro

Eetos titules representan un active emitido por el Estado

como instrumento de control de politica monetariag  repulan el
volumen de los activos liquidos de las institucionss financie—
TaAS Se dirigen a inversionistas y ahorrantes, su creacidig
enisibn, neyociacibn y colocacidn; asl caomo su amortizacidn,
s regula en forma replamentaria & travis de un acuerdo guber-

nativo.

Evtre estos Bonos, mencionarenos alpgunos  por  ejemplo:
"Eonos  del tesoro ejercicio fiscal 1934 cuya emisibn, neyo-
Ciacitn ¥ colocacidn Tud autorizada a través del Decreto Ley

nhmero  L50-833  por un monto de Q. 2449, 386, 0080.00 destinados

gxclusivamente para el financiamiento de programas contemnpla-
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dos en el presupuesto de egresos del Estado para el ejercicio
fiscal 19843 ‘"Bonos del Tesoro Ejercicio Fiscal 1965" creados
de conformidad con el Decreto Ley 119-84 por un monto de
(.347,868,000.088; "Bonos del Tesoro ejercicio fiscal 1987¢
creados por un monto de Q.272,66808,888.00 a traveés del Decreto
2687 del Congreso de la Repablica. El Decreto 83-91 del
Congreso de la Rep@blica cred los "Bonos del Tesoro ejercicioc
fiscal 1992" por un monto de Q.%82,008,000.00. A traves del
Decreto 84-92 del Congreso de la Repliblica fueron creados los
"Bones del Tesorp ejericicio fiscal 1993" por un monto de
Q. 454,533,260, 80.

Los Bonos del Tesoro se regulan, como ya se menciond, pom
el reglamento correspondiente a cada uno de ellos, 8n el que
se establece, entre otras cosas, su objeto, denominaciones,
plazo, especificaciones de los bonos y de sus certificados
representativos, su  negocilacibn  y colocaciéng asy como su
amortizacdti, la que se hace por periodos anuales hasta su
vencimiento.

Merece mencién  por separado, la emisidbn de Ronos del
Tesoro emergencia 1921, los cuales fueron auwtorizados en forma
conjunta con un impuesto extraordinarioc a traves de la Ley del
Impuesto Extraordinario y de Emizitn de BRoros del Tesoro
emerpencia 1991. En dicha ley, se establecid® gque el destino
de lo percibido en vivtud del impussto extraordinario y de la

emisién y colocacién de los Ronos, se utilizarla para  los

th
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rubros:  de educacidbn y salud (48X), Infraestructura Flsics
(2Bx), seguridad Pablica civil (3xX)y; Deuda Ptblica Externa
{37%) . En dicha ley tamibién se establecid la opcidn para el
paro del impuesto mediante la inversidn en BRonos, lo cual, se
podia hacer adquiriendo Ronos por un monto minimo eguivalents
al doble de la cuantla de su obligacibn (pago impueste extra-

ordinario).

3.8.2. Bonos del Café
Estos bonos  fueron emitidos por la fAsociacidn  Macional
del Cafl (Anacafe) con la garantla de la exportacién total

cafetalera nacional y con garantla subsidiaria del gobierno de

Guatamala. Fuerhn creados por el Decreto &8-92 del Congrezo
de la Repbblica (Ley de bonos del cafl). Se  expresan  on

délares de los Estados Unidos de Américea, Cuandd sEan colaca-—
dos en el extranjerao, y en Quetzales cuando sean colocados en
el pals. El monto de su emisidn fud de $ 7%,808,008.80 & u
eguivalente en quetzales por un plazo de hasta 185 aMos, com-
putados a partir de la fecha de la emisi¥n.

lLa emisidn de los Bonos del Café deberd ser vegiztrada en
ia Contralorla Geveral de Cuentas y en la fAsociacidn  Nacional
del CafTk. De conformnidad con el tercer considerande de la Ley
que los crea, fueron emitidos peor la wecesidad de establecer
un crikdito sebre la base del precic FOE, gue es el valor del

café®, mis los gastos, impuestos y derechos que s causen hasta



el momento en que el mismo estdé a bordo del medio de btranspor-
te, partiendo del precio del mewncionado producto en el mercado
de futuros. Los bonps y sus certificados son emitidos al

portador, devengando interes

a partir de la fecha de su
colocacibn pagaderos por semestre vencido.

Al ser un crédito garantizade por el Gobierno de  la
Reptblica, adguiere la connotacidn de dewda pablica contingen—
tey por  tal razntim, han sido considerados en este apartado,
aungue no hayvan sido emnitidos directamente por entidad estatal
alguina

Eetos titulos de la deuda phblica son objeto reporto,
pues son emnitidos en serie, su vencimiento es a largo plazo y

sobre todo por estar garantizados por el Estado.

3.9 TITULOS DE CREDITO ORJETO DE REFORTO
En este apartado ubicaremos, por sus caracteristicas, en

forma separada los tltulos de erkdito gue en la préctica  son

objeto de reporbo, de aguellos gue no Lo son. Fara el etfecto,

hacemos la sipuiente division:

Titulos que se reportan Titulos que no se reportan

El Pagaré Letra de Cambio
Obligaciones Sociales El echeque

Cedulas Hipotecarias Carta de Forte ¥

Lonos Bancarios Conocimiento de embarque
Hono de Prenda Factura Cambiaria
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Certificados de Depésifo. El Vale
Certificados Fiduciarios
Valores Emitidos por E1 Estado

Bonos del Cafe

3.9.1 TITULOS DE CREDITO QUE NO SE REFORTAN

Con antericridad, hemos expuestc en gué consisten cada
unc  de los titulos de crkdito que contempla nuestra legisla-
citmn, por lo gue en este apartado nos concretaremos a sefialar
las razones por las que consideramcs, 1o SO0 vhjeto de reporto

en la prdctica los siguientes tltulos:

3.9.1.1 Letra de Cambio
En la pradctica la letra de cambio ne es objeto de reporto
sobre  todo porgue no son tltulos emitidos en seriey  es mAs

frecuente que sean objeto de descuerito.

3.9.1.2 El Cheque

Eete +titulo de crédito dado el fin para €l que ha sido
creado, que es la entrega de una cantidad de dinerc en forma
inmudiata, carece  en la pr&éctica de funciownalidad paTa sar
ohjeto del reporto, pues en todo caso al tener que presentarse
para  su pago dentro de los quince diac calendario de su crea-—

citm, €€ poco practico su uso en el TEPOTto.
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3.9.1.3 Carta de Porte y Conocimiento de Embargue
Siendo estos tltulos representativos de mercaderla objeto
de transporte, en la préctica es mhs fheil obtener financia-

miento enajenando el tltulo definitivamente.

3.9.1.4 Factura Cambiaria

Ecte Titulo de crédito tiende a ser objeto de descuento,
debido & que no son tltulos seriales, y es poco prictico  su
uso en el reporto. Adend, debe tenerse sumo cuidado en que
eutén  previamente aceptadas y que cumplan con leos  requisitos
mencionados en &l artlculo U94 del Chdigo de Comercio, para
gue no pierdan la calidad de titulos de orédito, pues en  tal
CAaGO, bajo wing@n punto de vista poedrian ser objeto de repor-—

Lto.

3.9.1.5 E1 Vale

Al utilizar este titulo de cr&dito, como norma general,
para  documentar créditos de poca monta y a plazo corbo, el
mismo ﬁo es en la pr&ctica objeto de reporto. Fuede agregarse
CLLE con el Vale se suele cumplir la Tuncién de conceder uwn

crédito.
3.9.2 TITULOS DE CREDITO QUE SE REFORTAN

A continuacidtn  sefalaremos loe titulos de corédito Gue

suelen ser objetoe de reporto en nuestro medio:
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3.%.2.1 E1 Pagard
Este titulo de crédito, es sin duda uno de . los mdo utili-

zados en la actualidad, coma objeto de reporto. Cireulan en

nuastro  medio Pagarcks emitidos por  Cemaco, Fais: Canella,
Sigle Veintiuno, Campero, para citar s&lo algunos ejemplos.

Al ser emitidos en serie los hace idbneos para ser reportadoc.

3.3.2.2 O0Obligaciornes Sociales

rfectanente como

Este tipo de titulos de crédito encaja p
objeto del reporto, pues son emitidos en serie, obtorgan dere-
chos  a mediano  plazo y da lugar a gue el reportado  pueds
consepguir otrose de igual naturaleza.

Merece especial atencitn, el hecho gque pusden crearse
obligaciones que confieran a sus btenedores el derecho de
convertirlas en acciones de la Sociedad que los ha emitido, on
CUYO QAB0, al ser objeto de reporto, el reportador  deberh
ejercitar el derecho de converszibn, PETO & SL VBRI, debert

devaolver al reportado wun titulo de obligacidn convertible y no

la accidbn en que se haya convertido #l1 +tltulo originaimente
objeto del  reportao, pues de no ser asi, contravendria 1o
preceplvado en el artleoule 794 del Cedigo de Comercio, @n el
gue se seffala, que el reportador esbth obligade a transferir la

propiedad de obrog tantos tltulos de la misma especie del

titulo reportado.
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3.%.2.3 Cedulas Hipotecarias
Letos tltules al  ser emitidos en serie  permiten ser

objeto de reporto.  Su uso es poco frecuente en nuestro medio.

3.9.2.4 PRonos Rancarios

La emisitn de esta clase de titulos, actualmente eg

bastar profusa por parte de los Bancos del sistema. San
objete de creporto mis gue cualquier obtro  tiltulo. Al ser

emitidos en serie los hace atractivos para inversionistas por

la  parantis que representa el haber sido emitidos por  una

Ptucidn Rancaria, adenxse de  ecstar exentos de  pans de

Inst

rmpuestos.

3.9.2.5 Bono de Frenda

te tltulo e. frecuentemente reportado en lose Almacenes
hl

Generales de depbsito, su ventaja deriva del derecho de acree—

duria gue confiere a su titular.

3.9.2.6 Certificados de Depbsito

Ml igual que el Rono de Prenda son objeto de cporto

frecuentemente en losg Almacenes Generales de depbhsito. El

Lo haee

heoho  de representar las mercaderias por #81 amparadas

atractivo para ser reportaedo.

3.9.2.7 Certificados Fiduciarios
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Estos certificados son objeto pritico de reportco, pues

sorn emitidos en serie y representan una acreedurla al  titular

del mismo.

3.9.2.8 Valores emitidos por el Estado

El hecho de tener respaldo estatal hacve que estos titulos

proliferen como objeto de reportos su plazo es laryo,
son enitidos en serie y su emisidn y negocliacidn se  encuentra

exenta del pago de inpuestos, lo cual hace atin mis atractiva

su ciroulacidbn a travées del reporto.

3.9.2.9 Bonos del Cafe
Eetos tltulos son idénecs para el reporto, pues al igual
que otroas, son emitidos en serie, su vencimiento es a  largo

plare y ademds estdn garantizaco: subszidiariamente por @l

stado.
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CARITULD III

El  autor Luis Mufioz, citando a Hetti, sefiala que los
efectos del contrato, en peneral, los establece la ley (1.
Sin enbargo, también sefala el referido autor, esta ver citan-—
do & HMessineo, gue no es cierto gue dichos efectos sean &ni-
camente obra de la ley, pues entiende gue son efectos del
contrato, "las relaciones que se determinan entre las partes
y a veces frente a terceros, por el hecho de que el contrato
quede conclutdo y, ademis ejecutado" (2).

For lo peneral, el contrato sélo produce efectos entre
las partes, es decir, que por regla general no heneficia ni
perjudica a terceros. Fartiendo de las ideas sefaladas, pode-—
mos  concluir que lus efectos de todo contrato son aquellos
contemplados en la ley ¥y en el propio contrato, pues tales
efectos pueden ser diversos dependiendo de lo que las partes
caontratantes persigan Yy acuerden. Sin  embarpc, estimamos
necesario apuntar que los principales efectos de todo contra-—
to, devienen de los derechos y obligaciones que el mismo
engendra para las partes gue en #1 intervienens no  pudiendo
kotos derechos y obligaciones especificarse en virtud gque los
negocios juridicos gue las personas hacen constituyen una gama

muy amplia, existiendo contratos nominados ya en la ley, pero



“na  pran variedad son creatividad del profesional que olasme
en  un  instrumento legal el negocio que las partes desean
celebrar.

El Chdigo Civil guatemalteco sefiala en su articule 1534
que, "les que celebren un contrato estan oblipgados a conecluir-
lo y a ‘resarcir los dafios ¥y perjuicios resultantes de 1la
inejecucitn o contravencidn por culpa o dolo". Ezte es un
efecto general a todo contrato, que se traduce en un efecto de
irrevaocabilidad unilateral, es decir, gque sblo puede ser res-
cindida por mutuo acuerdo; de lo contrario, debe cumplirtse con

lo pactado.

EbOEL CONTRATO DE RERORTO
Estos efectos se circunscriben a los derechos y obliga-

ciones de las partes intervinientes: reportador y reportado.

Edsicamente el reportador tiene las siguientes obliga-
ciones:
1- Al momente de suscribir el contrato, una wvez gue haya
recibido los titulos objeto del reporto, debe pagar el precio
que se haya convenido (Arto. 744 Chdigo de Comercio).

2- En caso que los tltulos reportados atribuyan un derecho de



opecibn que deba ser ejercitado durante el reporto, estark

obligado a ejercitarlo por cuenta del reportade (Arto. 746

Coddigo de Comerciol.
3~ Cuando los titulos, objeto de reporto, tengan derechos

aceesorios, el reportador estardk oblipado & ejercitarlos por
cuenta del reportado (Artlculo 747 C&digo de Comerciol).

4— Entregar al reportado, al vencimiente de la operacidbn, los
dividendos o intereses gue se papguen sobre los tltulos dados
en reporto (Arto. 747 Chdigo de Comercio)d.

5~ Al t&rminc del contrato deberd transferir la propiedad, al
reportado, de los mismos v obtros titulos de la misma especie
que los reportados, contra el cumplimiento de las obligaciones

del reportado (Arto.744 Chdigo de Comercio)d.

al FRepo:

Las obligaciones del reportado son las siguientes:

1-Fara gue el contrabto se perfeccione deberk entrepgar cambia-
riamente los titulos al reportadory, es decir, transferirle la
propiedad de los tltulos objetoe del contrato, de conformidad
con la ley de circulacidn que hayae establecido el emisor de
tales tiltulos (Artos.392,415,418,436,744 Chdigo de Comercia).

2-En  caso gue los tiltulos reportados atribuyan un derecho de
opci®n que deba ser ejercitado durante el reporto, estd obli-
gado & proveer al reportador de los fondeos suficientes dos

dlag antes, por lo menos, del vencimiento del plazo sefalado

n
(881



para el ejercicio del derecho opcional (Arto. 746 Cbdigo de
Comercio).

3- Cuande durante la wvipgencia del reporto deba ser pagado
algln llamamiento sobre los tltulos, deberk proporcionar al
reportador los fondos necesarios dos dlas antes, por lo menos,
de la fecha en que dicho pago haya de ser efectuado {(Arto.l
748 Cadigo de Comercio).

4- Al vencimiento del plazo del reporto, contra la devolucidn
gue le haga el reportador de los tltulos objeto del contrato,

deberd pagar el precio gue hayan pactado.

Reapseto &l

I~ Adguirir en propiedad los tltulos de crédito objeto de
reporto a cambio de una determinada suma de dinero convenido.
2- Abstenerse de ejercitar cualgquier derecho de opcibn que ei
o los tltulos reportados confieran, por cuenta del reportado,
si &ste no le provee de loes fondos suficientes, con por lo
menos do: dlas antes del vencimiento sefialado para el ejerci-
cio de tal derecho (Arto. 746 Chdigo de Comercio).

3— Liquidar el reporto cuando durante el término del reporte
deba ser pagado algun llamamiento sobre los tiltulos reporta-
dosy, ¥y el reportado no le proporcione los fondos necesarios

dos dlas antes, por lo menos, de la fecha en que el llamamien-—



to deba ser pagado (Arto. 748 Chdigo de Comercio).

4—.91 vencimiento del plazo pactado, tendrd derecho & que se
le reembolse el precio convenido para devolver al reportado
los mismos titulos u otroe de la misma especie que los  repor-

tados (Arto. 744 del Chdigo de Comerciol.
S— Le corresponde, salvo pacto en contrario, el derecho de
voto gque confieran los tiltulos reportados (Arto. 747 Cddipgo de

Comercic).

1- 8i los $itulos atribuyen un derecho de opcibn, tendrd
derecho a que el reportador los ejercite por su cuenta, siem-—
pre y cuando le provea de los fondos suficientes por lo menos,
dos dlas antes del vencimiento del plazo seflalado para el
ejercicio de tal derecho (Arto. fée Chdigo de Comercio).

2= Tendr& derecho el reportado, salve pacto en contrario, &
que los derechos accesorios que correspondan a los titulos
dados en reporto, sean ejercitados por su  cuenta, por el
reportador (Arto. 747 Codigo de LComerciod.

d— Que se le acrediten los dividendos o intereses que se
paguen sobre los titulos durante el reporto, los cuales se
liquidardn al vencimiento de la npefacibn (Arto. 747 Cbébdigo de
Comercic).

4- Tendrd derecho, al vencimiento de la operacibn, a gue se le

transfiera 1la propiedad de los mismos uw otros tiltulcs de la
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misma especie gue los reportados, contra el pago por su parte,

del precio previamente convenido.

El derecho de opcitn, debe entenderse como la facultad de
elegir o escoper para ejercitar alguno o algunos derechos gue
el +titulo confiera. Este derecho lo confiere cada tltulo de
crédito en particular.

Sefiala el Chdigo de Comercio guatemalteco (Arto. 7462,
que =i los tltulos de crédito objeto del reporto confieren un
derechc de opcibn, y el mismo debe de ser ejercitade durante
el plazo que dure el reporto, el reportador estark obligado a
ejercitarlo por cuenta del reportado, debiendo este &ltimo
proveerlo de fondos suficientes para el ejercicio del derecho
opcional, por lo menos dos dias antes del wvencimiento del
plazo sefalado para ejecutarlo.

Cabe indicar, como lo sefiala el autor nacional Villegas
Lata, que '"no encontramos muchos tltulos de cridito a los que
podria aplicikrseles esta norma. S#lo las obligaciones so-
ciales o debentures, cuando son convertibles en acciones,
darla ese derecho de opci®n, con la salvedad que no serla
necesaria la provisibn de fondose para ejercer la opcibn.” (3).
En tal virtud, este derecho de opcidn, tiene limitada y par-—

cial aplicacidn en nuestro &mbito.
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£l Derecho accesorio g5 aquel que existe en virtud o como
consecuencia de otro principal. Seffala el artlculeo 747 del
Chdigo de Comercic, que los derechos accesorios que correspon-
dan & los titules objeto del reporto, ser&n ejercitados por el
reportador por cuenta del reportado, salvo pactoe en contrario.
A este respecto, seflalaremos que cada titulo de crédito invo-
lucra un crédito de pago, gue viene a ser el derecho principal
del wmismo ¥y ague dependiendo del titulo de crédito en parti-
culars, asil serdn los derechos accesorios gue el mismo confie—
Tasg de tal manera, que podemos considerar como derechos acce=
soriecs  los intereses gue los titulos generen, el derecho =&

voto gque confiera, etc.

W e e e

1 autor argentine Guillermoe Cabanellas, nes dice gue se
entiende por dividendo la "ganancia o producte de una accibn,
o sea, beneficio gque una compa¥fia o sociedad entrega a sus
componentes o seocios sepgdn el nlmero de acciones gue posean y
en que estd dividide {(de agul el nombre}! el capital social'
(4. El  articulo 747 del Cldigo de Comercio de Guatemala
establece que los dividendos que se paguen sobre loe titulos
durante el reporto, se acreditarin al reportado ¥y se liguida-
rAn al vencimiento de la operacibn.

Deducimos por lo anteriormente sefialadoy, que los dividen-—



dos son los beneficios econdmicos que percibe el legltimo
tenedor de una o varias acciones. En nuestro medioc la accidn
no es un tituleo de crédito, por lo tanto, no puede ser objeto
de reporto y en tal virtud, consideramos que el derecho a
dividendos tiene una aplicacidn restringida &nicamente al caso
de las obligaciones sociales convertibles en acciones de una
sociedad, que se reporten durante el plazo en que puede ejer-—
citarse el derecho de conversibn, lo cual consideramos poco
probable en la prictica, pues el titular de un debenture
convertible en accién, bajo ningén punto de vista le conven-
dria reportarlo durante el plazo en que pueda ejercitarse tal
derecho, puesto gque el reportador no tendrla obligacidbn de

transferirle la propiedad de la accibn, sino que de otra

obligaci®n social convertible en accibn.

Los intereses son el beneficio, utilidad o ganancia de un
capital, en este sentido, sefifalaremos que cuando se reporten
titulos de crebdito que devenguen intereses, por ejemplo va-
lores emitidos por el Estado, Bonos de Frenda, debentures,
etc., los intereses gue se paguen sobre los tltulos durante
el reporto, se acreditar&n al reportado y seran liquidados al

vencimiento de la operacibn (Arto. 747 Cbdigo de Comercio).




£l dereche de votec, salvo pacto contrario, corresponde al
reportador (Arte. 747 Cbdigo de Comercio). Hemos seMalado que
de los tltulos de crédito que son objeto de reporto, ninguno a
excepeitn de la Obligacidn Social convertible ew accién, puede

conferir el derecho a voto por le que podemos sefialar que su

aplicaci®bn en nuestro admbitc es limitado.

£ [N & A

For "llamamiento'" entendemos el pago parcial del valor
total de una obligacidn. El artlculo 748 del Cddigo de Comer-—
Loy determina gque si durante 1 término del reporto se debe
pagar alpgtn llamamiento, loe fondos necesarios deben ser pro-
porcionados dos dias antes, por lo menos, de la fecha de papgo
por el reportado, en casc contraric el reportador puede proce-
der a liguidar el reporto.

En nuestro medico ningén titulo de crédito se paga a
traveés de pagos parciales; @inicamente es susceptible de pagar-—
se por medio de llamamientos el valor de una accidn (Artos.
183 y 116 del Chdigo de Comercio), y &sta come lo hemos sefia-
lado, en nuestro medio no se considera legalmente un tltulo de

crbédito.

Mercantilmente debemos entender por liquidacibn el ajuste

formal de cuentas, "conjunto de operaciones realizadas para



determinar lo correspondiente & cada uno de los interesados en
los derechos activos y pasivos de un negocio, patrimonio u
otra relacibn de bienes y valores”" (8).

El artlculo 749 del C&dipgo de Comercio sefiala que si el
primer dla habil siguiente al vencimiento del reporto, &ste no
se liguida ni se prorroga, se tendrd por abandonada la opera-
cibn, es decir, que la parte a cuyo favor resultare alguna
diferencia podrd reclamarla.

Concluiremos en que: a) For la forma en gque se encuentra
regulado el contrato de reporto en la legislacibn  guatemalte-
ca, el wverdadero objeto de este contrato son los *itulecs de
especulacidn, aguellos gue estdn sujetos a la oferta y demanda
de wvalores, las acciones de las sociedades (6)3; perc que al
circunscribir a titulos de crédito el objete del reporte
{(Artleculo 744 Cbdigo de Comercio), ¥ ne considerar a la accifm
como tal, nuestrea lepgislacién restringe el verdaderc okjeto de
este contrato mercantil. For tal razbn, consideramos que se
hace necesaria la ampliacidn del objeto del reporto y por ende
la incluéibn expresa, en nuestra legislacidn, de la acciébn
come  objeto del contrato de reporto; b) De los efectos del
ceporto, los principales son:  la transmisidn de la propiedad
de los tltulos, puee sin dicha transmisibn no se da el repor-
to, por parte del reportado, y desde el punto de vista del
reportador, el de la restitucidn o devolucibn de otros tantos

tiltules de la misma especie en el plazo convenido.



.18 VENTRIAYS DEL

Aunque la legislacidn guatemalteca no fija plazo alguno
para la duracidn del reporto, generalmente es utilizado como
una operacidn de crédito & corto plazo. Derivado de lo ante-—
rior y de la naturaleza jurldica de este contrate mercantil
sefifalaremos las ventajas que las partes contratantes obtienen

de su celebracibn.

18,0 Respecte ol repors
1- Obtiene financiamiento en forma inmediata sin deshacercse de
los tiltulos de crédito en forma definitiva.

2—- Tiene la certeza que al vencimiento de la operacibn recupe-
rark, en propiedad, los mismos tltulos u otros derla nisma

especie que loe reportados.

ERRCOF o o By

1- Compra tltulos de cré&dite en forma temporal con la condi-
cibn gue, al final de la operacibn, podrd transferir la pro-
piedad de los mismos al reportado a un precio mayor que el
inicial que constituye la prima o rendimiento por haber pro-
porcionado los fondos durante el plazo del reporto.

2- Su inversibn carece del minimo riesge, por el hecho que los
tltulos los ha adquirido en propiedad, y en caso de incumpli-
miento del ‘reportado, al final de la operacidn, no estark

obligado a transferirle a &ste la propiedad de los mismos.
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ITATAS FISCALES

De conformidad con lo que establece el articulo 2 numeral
1 del Decreto 37-32 del Congreso de la Rep&blica de Buatemalas,
Ley del Impuesto de Timbres Fiscales y de Fapel Sellado Espe-
cial para Protocolos, los contratos mercantiles ecstdn afectos
&l pago de impuesto de timbres fiscales. Siendo el reporto un
contrato mercantil se podrla indicar que estd afecto a tal
impuesto. Sin embargo, la misma ley citada en el articulo 11
numerales 8, 7 y 18, respectivamente, sefiala que estin exentos
del pago del impuesto al gque nos referimes la negoci%cihn de
bonos, bonos de prenda, debentures, ckdulas hipotecarias y
tiltulos de cr&dite en los que intervengan los Eancos y enti-
dades financieras que estén sujetas a fiscalizacibn de la
Superintendencia de Bancos (Almacenes Generales de Depdsito,
Aseguradoras, Financieras, etc.); tambi&n estd exenta la nego-
ciacidn de Bonos, MNotas del Tesoro y Letras de Tescrerla que
emitan o garanticen el Estado y entidades descentralizadas o
autonbmas, la Municipalidad y sus empresas incluyendo los
comprobantes de los intereses que devenguen; por Gltimo tam-—
bien establece la ley mencionada que estd exenta la negocia-
cidn de tiltulos de crkdito de toda clase, debéntures y las
ctdulas hipotecarias, sus cupones € interesec. Al respecto,
debemos sefialar, que siendc el reporto un contrato gque tiene
como objeto la negociacidn de tltulos de credito; el mismo se

encuentra exento de pago del impueto del timbre fiscal y papel
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especial para protocclos lo gue redunda en peneficio de las
partes contratantes , 1o que hace afin mis atractiva la nego-

ciacibn a traves del reporto de los tltulos de criédito.
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CAPITULO IV

5. SEGURIDAD JURIDICA QUE DA EL REPORTO

capltuleo a la certeza Juridica

Mos referirenos en e

gue  las  parly devntro del contrato de reporto, adguieran

cto al cumplimievto de lo convenido. Dicha certena cherrd o~

va de la ochservancia de los requisitos especlficos que parva el

roporte establece el Chdigo de Comevroio. Cabe mencionar, que
1pe  contratos mercantiles no requieren de  formalidad algura

20 la misma

pave su whlidez (Arto. 671 Cidigo de Comerciol;

LT

novma sefala gue se exceptian de esta disposicisn los con

tos gue de conformidad con la ley paguieran formas o solamni-

sario obuse

dades peciales. Fa por ello, gque se hace nece (TN

los reguisit gue el Codigo de Comercic determina para que el

reporto tome forma y consistencia lagal (Arto. 745 ), dando

asy a las contratantes seguridad Jurldica respecto  al

cho tubelando legalmen-

cumplind Lo pactadao o en su

al gue ha cumplido con lo pactado.

5.1 De la existencia del reporto

De conformidad con loe articulos 744 y 744 del Codigo de

CEn respectivamente CpLLe: 2
L] 4 1

Comercio puatemalteco gque estable

vel  veporke debe constar por esovito ex andose ol  nonbre

completo del reportador y del reportado, la clase de tltulos
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arics parta su  identifica—

dados  en reporto y los datos nece

cibn, el término fijédé péra el venecimiento de la operacidn y

¢l precio o la manera de fijarlo" vy v, ..&l reporto se per-

feccionard por la entrega cambiaria de los titulos", deducimos

gue para que exista el reporto, en primer lugar, debe hacerse

constar por escrito, no puede hacerse verbalmentey Y adenXs,

debe contener los demks datos qﬁe La lay ‘regu

ecto, anteriormente sefialados. El reporte puede conctdr en

@n  un documento privade con firma legalizadeay o ‘tambiew -

constar por escrito  sin f

altimo caso, ci se diere el casc de incumplimievito por’ porte

ado tendria gue recurrirt previamente

del reportador el repor
F 3

stalble :

ap ‘que la Firma gus

a plantear pr a anticipada para
aparece en el contrate es la del reportadory i el " civicwwpli-

TR Tpecesario wingdn

miento ce da por parte del reportado, nNo %

Prdamite gudicial pues el reportador cuenta fon los titulos de

A el PavieiEs

credito reportados, endosa

Como ya gquedara indicado, g contrato se porfe
con  la "entrega cambiarvia®’ de 1o Litulos ™ de corbkdito; -esto

significa, gque aungue se haya redactadeo el contrato y e lhayan

ivcluldo  en el miswo todos los datos gue Ia o lay Gstablece,

pers no se hace la entrega cambiaria de lod titalos, es decir,

= loz miszwos de confoermidad ‘ecn

NG 8

la propiedad d

la ley de circulacibn establecida por el emicor, nNoO s

hablar de perfeccitn de este contrato y por lo  tanto
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inexistente.

5.2 Del uso continuo del reporto

to gs relativamente nuevo en  nuestro nedio,

et hasba en el Decreto B8-78 del Congreso de la Replilice

g de veinte

APATECEe T uwlado. Mo obstante tener un poco o

affos de existencia legal en nuestro medio, g3 hasba cuatro o

nea  afios & lo sumo que su uso ha venido cobrande cisrlo

@ siendo utilizado por los Bancos del sistema, socledades

~aclo

financieras, alpgunas socliedades mercantiles ¥ en meror

por particulares en lo individual. Consideramcs gue el es

arto tre persconae individuale se debe al

o dal re

nocimniento de la regulacién legal de este contrato por  parte

de un sector bastante numeroso de personas, entre las  gue

debemos incluir, listimosamente, a profesionales y estudiant

dal Derecho. Eota aseveracibn la hacenos, COMY CONSECUE

ocimientoe  do

del trabajo de cawmpo realizado sebre el oo

himero de profe

Wi Duan v

existencia del reporto, e

oy una cantidad alarmante de estudiantes

del Derasch

viento sobre la regula-

ciencia, manifestaron su desconocoi

al del

£l uso del reporto, como ya lo Malamos, se ha incremens

a la Bolsa de va e podla ser de obtra

tado ex

il 1g al T

1o o Elpi

noe referiremos nds adelante.

Como ya lo hemos sefialado el reporto conlleva ventajas
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paTa

debe ser dado a conocer,

de &l
acuden a &
mievto so

tanto,

lag partes contratantes, por

Motario en su diaria relacibn con  las

1 por asesoria ues @s &
K

bre la existencia del

la orientacibn que pueda dar al respecto,

y creemos gue esa tarea

mismo ¥y su mecanismo y pov

lo gue su uso y mecani
le correcsp

personas

1 guien debe tener cono

serd apeq

&l observamiento estricto de log reguisites gue la ley ec

blece
pr&ctica,
de la

segu

reporto.

para

ridac

su  existencia y a su
lo que evitard gue las pav

guridica respecto &

5.3 Del reclamo de las partes

El reporto &l

incumplimi

Ccasn, la

o rzelamar el

anteriory
Chdigo de

pror

pEnero y cantidad,

daffos
sobre el
fijado

lo. E1

por las

que

igual

ento  por parte de uno de

parte afectada tiene derech

pago de los
se colige de lo que esta

Comercin, gque determina:

perjuicios, en defecto de

valor de la cosa. E:3:

tenpga en plazxa el dla de
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&t

que todo ©

el deudor moroso

valor de la

partes en el contratc

operacibn  en

s contratantes carez

¥

la vhlidez del contrato

ovitr o es susceptible
los contratantes, @

o & exigirv su cumplimic

perjuicios  causados.
blece &l articule 678

"2i la obligacibn tuvi

abjeto cosa cierta y determinada, o determinable por

por concepbo

pacto, el

cosa serd

interds lo

ShQ

an—

o
ad

ada

oan

(=F-1

de
tal
Lo
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del
ere
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tjal

el

vy a Talta de fijacibw:

su vencimiento.



Zu. El de su cotizacidn en Rolsa, si se trata de tituloszs de

crbdito.

n

Jo. fi falta de uno uw otro, el gue se Tije por expertos.

Lo e

tablecido en el articulo anterior s

= compl

al articulo &79 del wmisme Cbdigo de Comercio que dice:

acreedor estinare gue los dafios y perjuicios gue se le oo
naron poer incumplimiento, fueron mayores gque los  Tijados...

podrd reclamar el excedente." El articulo citado va encamina-

do & proteger al acreedor gque se le hubiere causado daffos  y

perjuicics, cuando los mismos Tuerven de mayor envergadura gua

los  que por  convenio se hubieren pactado entre las part

contratantes, Lo cual no nos parece justo, porgque  si las

timiento a determinad cond i

part

han expresadoc su cone

EHOE gue asumen, no entond

ciones despube de examinar log rile

a otorgar ventajas al acreedor.

nos porgue la ley vi

Hemos ado gue el articulo 678 del Codigo de

ablece gque i Mo E ha pactado pago de daMos ¥y

=1 ivter

tonces el deuwdor pajgavh

close,

valor de la cosa'j el interks al es del X anvual de con-

formidad con el tioulo 1947 del C&digo Ciwil, un porcentaje

lLas ¢ rlas econtmicas y Tinancieras aclbual

que dada T LT

de

B Y bajo y en ningan mosento cubre las

pacltativ

3]

b

resarcimiente de dafios y perjuiciocs gue se ocasionen. Lien

podria argumentarse gue al vo haber pactado  las

partes sobre el morto a pagarse por oo to de dafios y

68



Juicios, ¥y gue si no hay pacto al respecto es porgue asi =e
QuisG, lo Jjusto seria que la otra parte pague los  dalos y

perjuicios ceasionados y que en tode caso, le m&e egui

*ta qgue la parte afectada povr el incumplisiento, estimare

ilos  da%os y perjuicics que se le han ocasiond pubks o
todo la esbtimacidn hec d r4 probarla. Ademis de lo  ex-
AR S dabe lo contemplado en el del

dor padrd Teclamar

Chdigo de Comercio respecto a gue el acv

el excedente, =i estimare gue los dafos y perjulclos que

han causado  son mayor gue los Tijados (por convenic o pov

fijacidn de la leyd, considerancs que &l porcentaje del L
anual deberia de ser suprimido para dar lugar a la estimacién
real de los da¥os y perjuicios causados poer @l incumplimiento
del contrato.

La reclamacitn  por el incumplimiesto de este contrato,
revieste caracteristicas muy éapemi&leg, ern atenci®&n a que ec

lacibn en el cuald

el fviicen contrato que contenpla nuwestra legile

se  debe transmitirt la propiedad de los tiltules objeto  del

ismo & la otra parte, y #dsta a la vezr se obliga a transf =
le la propiedad de otros tantes titulos de la mi &

la primera, covbtra el reesnbalso del pr
Sefala el articulo 749 del Chdingo de Comercico gue &l

Lo del plazo pactado, i el mismo no

1o cual debe ha

arne en Torma expre

tarto. ©76 Chdigo de

Comerciol, @l primer dla hibil siguiente, si el reporto no ze
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liguida, la operacidn se tendrhk por abandonada ¥ la parte a
cuyo favor resulte diferencia, podrh reclamarlas
Cuande @l incumplimiento se d& por parte del reportador,

reportado puede exigir la develucibn, en propiedad, de los

swos W obros tantos tltulos de la misma especie a lo repor-

tados, ples 1.8 gque &1 buscaba v wn principio era ablener
capital ivmediato y por tal razdn, ~ansmnitid en forma tewmpo-

ral, la propiedad de determinados titulos de crédito. Fara el
efechto, debers utilizar la wla procesal sumaria, de conformi-

Hala

dad corn el artleouleo 16839 del Chdigo da Comercia, Gue

las acciones & gue d& lugar el Chdigo de Con

Ly

gue  Lode

se  ventilarkn en Jjulcio sumario, siempre y cuando disposil

ciones legales especiales ne establezcan lo contrario, pudien-

do  posterior y eventualmente iniciar juicioc ejecutivo para la

trega de los tltulos reportados.

5.4 Funcionalidad del reporto en el tradfico comercial nacional

sorto, Cull es sa

sikrndo analizado en gqud co

chos ¥

natuwraleza  jurldica, su objeto y cukles zon sus el

referirnos a la funcionalidad del mismo  en

@l tr&fico comercial nacional. Para el efecto, mencionarenos

la divisitn que, con fines précticos, have del reporto el Lic.

Famiro Lépez Mimatuj a la que se refitidh en una entrevista gue

le hicimos, la cual ee la siguiente:

porkto Bancario:
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El que se celebra entre una Institucidn Banéaria ¥y otra
persona individual o jurldica.
b) Reporte Interbancario:

En el que intervienen como partes contrateantes Bnicamente

Institucion Bancariac.

«) Reporto Burs&til:

sraciones  de una

Aguel gue e celebra dentro de
Lolsa de Valores.
dr) Reporto N@?Qﬂﬂtili

El cual es el pgenero del que se derivan las anteriormente
mencionadas.

nordmica

La clasificacidn mencionada nos da una mejor p
de la&a funcionalidad del reporto en el Lrifico comercial &

@ te guntvato

vidvel nacional, pues deducimos que a
marcantil, tanto los comerciantes conce los no  comerciantoz,
tienen en el reporto una forma funcional y efectiva de hacer
ciroular  una  Lnversidn  de capital traducida en  tltulos do

niendo con ellos beneficios eCconNBMicCOs, Hin gue

crédito, ob

los tiLtules

ello signifigue el fin de dicha inversidsn pues

reporlados volverdn en propiedad al veportado. Ezto nos

plicay, el porque en la actualidad, el reporto es bastante

utilizado por instituciones HRancarias, fivancieras y  otras

derelantes individuales

widades comerciales, asl como por o
¥y particulares.

La funcionalidad del reporto, estriba en que habiendo el
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reportados  hecho una inversion en tltulos de corédito, UG

esidad de llguldez

I
n
1

vencimniento aln no ocurreird,

inmediata, pero no queriendo de dichos tltulos wn
forma definitiva, acude & una persona con liguidezr y disposi-

ci®n a adguirtir los tltulese en propiedad temporal para

tarlos, lo que producird beneficios & ambas partes: el repor—

oy el reportador wna prina

tado obtendrd efectivo de inmedi

o  premio  al vencimiento del plaze del reportoy; 1o gue =@
traduce  en  ventaja para ambas partes por  1la caracterlstlcoa
especial de transwisitn temporvral de la propiedad de law =

tulos cbjeto de raporto.







CARITULO V

&. EL REFORTO EN LA EOLSA DE VALORES EN GUATEMALA

Dade la complejidad del tems de la Bolsa y ante la impo-

sibilidad de examinarlo en detalle, debide a la Indole del

Gy Nnos limitaremnos & sshozar

by de la mechnica del arbo en el

mentales para la comnp

campo bursdbil macional.

‘&.1 CONCEFTO DE ROLSA

El  origen de l& dencminaci®n "Bolea” se le  abribuye &l

[RYSIRYER de un comerciante o banguero de Brujas durante el

Y cuya familia czstentaba

XLty Van der Burse o Terburs

bolsas en su escudo de armas y cerca de cuya casa  r

comErcilantes. Seffala autor  Argent

Vit

cnie divarsas acep-

fodoelfo Fovntanarrosa gque la palabra Bolwoa Ti

roiantes, agentes de

ciones : "&) La rteunitn de personas (cone

cambiio, corredores, comnisionis Gy banqueros, ebo) que se

RTACICNES

congrepan (sia)

tas reunione alizang

local donde e

operaciones  efectuadas  en un dis de

lugares indicadosy d) las sociedades constituldas con el obje-

imienteos donde los comerciantes roalil

to de fundar

GBS Teunione

s muy difundido el uso de lae acepciones "bols
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"mercados”" como sindbnimos, lo cual es incorrecto pues “"mevca-—

do* el génerc y se entiende come “toda relacidbn  regular

entre compradores y wvendedores cown objeto de establecer un
2quilibrioc entre la cferta y la demanda" (2) en tanto, GuE

ia

una clase especial de mercado, que se diferen

"holea"

de los dem&s por una serie de parilzacibm
caorparativa, el hecho de ser frecuentada por comnevclantes, la

circunstancia de 1no entontrarse presentes en la Holsa los

etos bre los cuales se contratal' (30,

mtanarroca es:

Otro concepto de Bolsa gue nos da

reunidn de comerciantes o de sue agewntes @n ouwn lugar

alire mercaderls

nado para realizar opsracliones @n mas

fungible presentes o futuras, de acuerde con prhoticas o

uzgs establecidos.” (4).

€.1.1 EBolsa de Valores

Pebemcs indicar gue la "FRolea', seyhn el

ciones gue realicsn, puede ser de Valoves o de

las de Mercanclas son agquellas en CUyo sSeno se neEjgocian
cereales, yanados, metales preciosos, frutos, alpodbn, eto.,
A o

tambi#gn se les conoce como Bolsa de

Cuy

Las Bolsas de VYalores son aquellas instibuclone
eetatutos contemplan la cotizacidn de tlitulos valores, ¥ GuE

s oo Holsa La

ofrecen al idnversionista, & los Agentes y Cause

negociaci®n de los mismos, garantizando la efectividad de las
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i:J‘;J@'}‘élCiGTl&"j gque s realizan &1 sS04 SeNc.

£.1.2 Eolsa de Valores en Buatemala

La Holsa de Valores en Guatemala es  una

relativamente nueva, que carece de Tegulacibn

Chdigo de Comercio en los artlcocules 18 y 382 hace refevencia a

la misma, limitdndose & sefialar que una leoy especial tregulard

aram

loe requisitos para su  constitucibn, T

ciones, Ffiscalizacidn y arganizacidbn inter a pesar gue @l

wia en el affo 19278, la ley

Chdigo de Comsreio enbtrerd on o wig

a  la gue hace mencidn alin ne ha sido emitidas Mo

=

cihstante Lo anterior, en la acbtualidad existen en nuestro pals

Boloa de Valor

dos Holsas de Valore Macional » Covporacibn

e

Bursktil, este Wlbhima swurgld como conwsecusncia de la Tu

fooia Macional y la Bolise de Valovres Glob

la  Bolsa A

cobrt  vigencia a partirt del primero de junio de mil nowve

tos noventa y cuatro. Ambas enticdades bursdtiles ectin -

constituldas como sociedades anbGnimas en las gue diariamen

s cobtizan negocian acciones de socliedades mercantiles
k)

valores emitidos por el Estado y otros valores privados. De

articulo 16 numeral 14 de la Ley del Orga-

conformidad con ¢

nisre Ejecutivo, la autorizacib, registro y control de lao

Eolsas corresponde al Ministerio de Economia.




€.1.2.1 Agentes y Casas de Eolsa
Agente de BRolsa es la persona individual que habiendo
zolicitado su inscripeibn come tal ante determinada  DBolsa, ¥
llenado los requisitos internos estallecidos estin awlorizados
parva  efectuar operaciones bursdtiles en el piso o saldn  de
remates de la Doloa y cuya actividad mercantil es la inbterme—

diacién en la compra y venta de valoreo, y etros waegecios

lacionados con los micmos.

g s Gt

i las Casas de FHolsa las podemos enmarcar en la  de

sestar conctituldas

cidn anterior, con la aclaracidn gue

cificamente como BSocie-

por personas jurldicas colectivas, esp

anbnimas.
Loe agentes y casas de Rolsa acltban, en  su  actividad

mercantil, en nombre propio y por cuanta  ajenas vendon o

cosnpran por encargo de terceros, pere <in dar el nombre de o
clientes.

Fodemos  indicar que los agentes y casas de Bolsa  actdan
en virtwd de la celebracisn previa con sus  colientes, de  un
contrate de comisi¥n, el cual es definido por Messineo citado

cnlata

par  Misquez Martinez come "aguel por el cual el comi
en eu condicibn de empresaric mercantil se obliga a prestar su

cividad consistente en realizar un acte o negocio  jJuridico

poyr cwenta  del comitente' (£). El contirato mercantil de

cesaria su celebracién

sieitn,  Ttiene la ventaja gque wo €S 1

el articulo

@ traves de scoritura plblica, es suficiente
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305 del Cddigo de Comercio, recibir conisibn por escrito o de
palabra, lo que lo hace funcicnal para la actividad bursktil

que realizan los agentes y casas de Bolea.

L4 bursdtil,

Debemos mencionar que en la By
usual la "orden de Bolea", gque neo es rnhs, gue el encargo gue
2l comitente hace al agente ¢ cagsa de Rolsa para  CoORpran,

vender o pasar tltulos valores en la cantidad, especies ¥

reclos ue  le indigue dejando pgeneralmente un margen  de
[ b g

disorecibn  al agente para gue elija el womento y  condid

que su experiencia le indique como mds oporbtunas,  para reali-

rar la operacilin. ta "orden de Bolsa', al ser ejecutada da

lugar al "contrato de Folsa” que los agevntes o casas de Bolsa
realizan entre si.

Lose  apgentes y Casas de Holsa, deberin constituir una

para  ocubrirt las responsabilidades civiles en g

incurran  frente & la Rolsa, por el incumplimiento o cumpli-
miento defectuoso de las obligaciones derivadas de las opara-

s br s

Los  omi

ciones que se liguiden a través de la Holsa. E
de Bolesa, como tambitn se les denoming, pasden actuar por i o
& travéco de sus delegados gue reciben el nombre de “operadores
de  piso', Guienes estan auvtoriradeos para realizar las opera-

durante las sesiones bursitiles y actban bajo la  res-

oo

ponsabilidad de los agentes o cas

de bolsa gque T

En wuestro medio, wo existiendo regulacitn legal sobre la

actividad bursdlbil, la funcidn intermediadora de los agenbc




Cazes de Eolsa se rige por lo establecido en el Cedigs de

Comercio referente a los comisionistas y en lo contemplado en
los reglamentos especlificos que tiene cada una de las insti-

tucicnze de Rolsa existente.

€.1.2.2 Cotizacidn de Tltulos Valores en la Eolsa

Siendo que la Rolsa de Valores tiene come objetive  1la
cotizacidn, en su seno, de tltulos valores, estos deberin
estar inscritce en la Institucidn gyue se trate por parte de
lae entidades inseritas o sea aguellas gque cotizan £us valores
en la PRolsa. Esta autorizaci®n corresponde al consejo de
administraci®n Jde Bolsa.

Los titulos valores que se pueden inscribir son:

a) tiltuloe wvalores ewitidos por el Estadog

L) acciones de sociedades mercantiless

c) obligaciones sociales, bonos y tltulos similares;

d)  titulos ¢ certificedos emitidos por entidades del sector
Bancario y financiero del pals.

Tambitn las Rolsas pueden permitic la cotizacidbn en sy
©LENo, de aquellos titulos que esten en oferta plhblica aunque
no  se haya sclicitado su inscripeibng,  en  todo caso, estos
tltulos se cotizardn separadamente de los titulos inscritos.

1

Fodemos ividice comes norna general gue en la Bolsa di

Valores no se cotizan todos los tltulos de creédito que contew—

la nuestra ley sino énicamente aguellos swsceptibles de
[} +
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oferta plblica, entendiendo como tal, la dnwitacidn gque se

hace mediante cualquier forma de publicidad a las persond e
yeneral, o sector, o grupo determinado para realizar cualguier

acto  Jurldico con titulos valores emitidos en sevie, tales

comc debentures, obligaciones convertibles en acciones, bonos

ittidos por sociedades mercantiles, hovnos emitidos por el

Estado. También en la Bolsa de Valcores cotizan acciont

Sociedades  Mercantiles, en el medio nacional nicamente  la

Sl

la gue coctiza en su

6.1.2.3 Operaciones de la Bolsa de Valores

~dos

Valore

Entendemcs  por opgraciones de Bo

aquellos actos jurldicos referentes a tltulos valores que se

rACLONRS SOV

cada Bolsa,

sigmpre de naturaleza contractual y bhsicamente giran alrede-

daor da lidades de compraventa (7). Una caracteristica de

2@ & bienes determinados en

est opzraciones, ©@$ gue e

@t ern @l Tugar

forme pendrica  que  no se encuentran pre

donde se realizan las operaciones.

aperaciones  bursatiles se e ldgar

del edificio de la “Hol denomina “corrc',

que =5

T "

s “rusda' o

recinto  de

de Holsa', "saltn de remate

speraciones', a wviernes duranbe

en el que dia a dia, de lune

D

aras

apréximadanente dos  horas, ¥ peneralmernlte e
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horas  de la tards, se reunen los deleyados de los agentes
casas de Hols. Existe una pizarra en la que se indican las
£l delegado o agente de

de Lo tltulos valore

cotizaciones

Eolsa ofrece en alta vozr y en idioma espafiol los titulos de

trate con el agregedo de la palabra "en Tirme"; gulen

CjLee

acepbe ocu oferta lo hard en la misma Torma  provunciando la

"cerrado', haciéndose constar loa cperacidhn en el con-

ofrecis, e

hrobarte respective gue extenderd el operador
o

ird  suscrito por &8l y por el que aceptd la oferta. Al can-—

cluir la sy s€& hard congtar por escrito el volumen de law
speraciones cerradas, los valores gue fusrten neyociadoo, L0

las  rescision y cancelagiones de

precios

oltertas que e formalaron PETO N0 S0 CeTTralTaon.

Tank oexisten las operaciones bursitiles gque se  reali-

sorro elkeotronico” 2l cual consiste ern gue
k] i

ran por medio de
a determinadas horas del dla y por medio de un sistema de com-

etado a la Kolsa de Valor las cacas de Eoloa

patacién oy
pueden  hacer ofertas y cerrar negotiaciones enbre s, las
X

cualas  al guedar registradas en la computadora central de la

Bolea, son vilidas y deben cer cumplida pues en caso contra-

Tloy se  poadrian hacer efectivas las sanciones que por  in-

cuwmplimiento o incwiplimiento defectuoso contemplan los vreyla-—

(23] R o i Y

wentos internos. Este tipo de
electronico”  en  la actualidad &nicamente son  efectuadas en

ambas entidades bursdtiles existentes.
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Cada Holsa tiene sus propias y particulares operacion
burs&tiles, por lo que al hablar de &stas no podemos mbs  gue
referitnos en forma general y sefialar, dadas las caractacrla-

ticas ¥y objeto del presevnte trabajo, las  whe  dmpartantes

cperaciones de Rolsa gque se celebran en dichas  Institucion

L:

“ie operaciones bursitiles son:
a) Operaciones al contadoy

b)Y Operaciones a plazo:

"

i- a plazo firme"

2 a voluntad

o) Operaciones con primag
d) Operaciones de ariditrajes

e} Operaciones de Pase o reporto.

£.1.2.3.1 Operaciones al Contado

La operacién &l contado es sustancialmente wha compravens

ta de tltulos valorss o acciones gue se rige por las reylamen—

tacionese y préeticas de las Bo

b
En esta coperacidn los agentes o casas de Rolsa, comprador
4

y vendedor, deben recpectivamente pagar el precio y enlrepgar

tlLtulos ivmediatamente de "cerrar" el conbtrato.

en esta clase de operaciones, gue el cumplinmiento de las tes

pectivas operacionss, sean diferidas por el tiempo gue ze fije

en el reglamento de la Holsa en que se vealice la  operacibn.

8},_ RIPERLT 0 L2 WIIRSITAD OF SAN ARLDS F GURT e |

{ “ledrtoeteca Leng




Fer tal razbn, se dice que en las operacienes al contade,

existen dos fases: la primera, gue es el perfeccionamiento del

conbrato de compraventa (ofrecimiento y aceplacibnd, tiens
lugar cuando se "cierra'" el contrato; y la segunda gue conzis-—
te en la ejecucidn de lo convenido en cuanto al  payc  dol

precic y entrega cambiaria de los titulos objeto de la opera-—

cidn. La segunda Tase que hemos mencionado, ne desvirtba

naturaleza jurldica del contrato "al contado', pues ninguna de

las  partes incurre en moera durante el plazo  que  transourre

hasta cumplir la obligaci#n, ¥y lcs derechcs que nazcaw poste-
riormente a la celebracitn, pertevecen al comprador. Ademds

&l wvencer el plazo convenido para la ejecucidn del contrato,

cualguiera de las par puede ser compe a cumplit con  la
prestaciby gue le corresponde.

Marmalmernte, el tiempo gue media entre el perfeccicona-

miento del contrato y su ejecucidbn ez el necesario  para ol

fectiveo cunplimiento de las prestaciones de ias partes.

€.1.2.3.2 Operaciones & plazo

ta operacilin tiene cowme caracterietica principal gue es

eninentemante especulativa. Se velebra conviniendo diferir su

cunplimiento al vencimi de un plazo.

Se diferencia, de las operacioves al contado, en gue el

z de =

precio 2 que estar convenido y fijado on el momne:

celebraci®n y normalmente se conviene en un plaro nks o menas



larygo, buscando de ese modo un beneficio dependiendo gque el
precio de cotizacidn de los valores objeto de la operaci®mn
baje o suba al vencimiento del plazoc pactado. El propbeito

1

gue se busca es prevenir y defenderse de log cambics en el

precio & una fecha futura previamente convenida.

£.1.2.3.2.1 Operaciones a plazo "en firme"

Erv esta operacidbn llegado el vencimiento la misma debe
liguidareses lag partes no podrdn cumplir con sus  Trespectivas
srestaciones antes de la fecha estipulada para el vencimiento,
o dojar de cumplir, pues en este caso, la operaci®&n  serk
liguidada por  la "Bolsa" hasta por el wdximo de la garantia
que  haya constilbuldo el agente o Casa de Bolsa gue Inocumpla.
£l propteito de las partes es defenderse de las luctuaciones

del precic de los tltulos.

€.1.2.3.2.2 Operaciones a plazo "a wvoluntad"
Se caracteriza por el hecho que la:s partes fijan de mutuo
acuerdo uwn  plazo para el cumplimiento de sus regpeclivas

prestaciones, incluyendo una cliusula que faculta a una de lao

partes  exprecanente para anticipar el vencimiento del contra-

to, dande aviso a la otra parte con la anticipacidn estable-—

en el reglamento de la BRolsas 81 la facult

usada, el plazo fijado pegrmanece inalterable.



£.1.2.3.2.3 Operaciones diferenciales

consiste en celebrar un contrato de Rolsa en el &

concertar la operacidén, se fija

pstablece

fican los tiltulos de que se trate, ¥

1l precio inicial, se

operacitn bursitil, s le conoce también

wal,

como

Jueno de& Holsa', s fin es eminentemente eupecalabivo ¥

al

EHpEci-

el precio de

los tltulos al vencimiento del plazoy de esta forma s

mivie  la diferencia entre ambos pre

posteriord, y dicha diferencia es la gque se liguida

e detes

Gios (el dnicial oy

mienta del plazo. Ev otras palabran, no se persigue 1
transmisibn y adguisicidn de titulos, sive ecstablecer un d

rencial  proveniente del alza o haja con

icialy ¥y al liguidar la i fan e se

v @l pago del diferey

Torma b al con la obligacibn adguividas
£.1.2.3.3 Operaciones con Frima
Son  aquellas en las gue una de las

antre cumplir 2] contrato o recscindirlo,

las condiciones a volunt del tomador de la pr

vand

ta operacibn no se practica en 1

6.1.2.3.4 Operacibn de Arbitraje
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A travls de esta operacidn se trata de obtewner ganancias,
teriendo como punto de referencia, la diferencia de precios
entre Holsas de distintos lugares, regularmente se realizan

entre Holsas de

Ui

tados diferentes, aungue puede realizarse en

Eolsas de un mismo pale.

£.1.2.3.5 Operacidbn de FPase o Reporto

El reporto como ocperaciby bursdtil se ha incrementado en

Torma considerable en el medio national, y se eslima gue oo
cuanto  a  volumen de las operaciones que se vealizan  en las

instituciones de Holsa existentes en nussbtro pals, las opera-

clones de reporto son mayores gque las que se efectlan dentro

reados Frimario y  Secundario, entendi®éndose como

la primera negociacidn que hace el emnisor de un tltulog

y las  posteriores negocliaciones de gue tales titulos  con

ohjetao, respectivamente. La meclnica del reporte como of

racibn bBursktil consiste en gue las partes contratantes ac=
than, generalmente, por medic de una Casa de Bolsa. Tedrica=-
mente pueden hacerlo a través de un Agente de Boloa paro, e
ninguna de las dos Kolsas existentes en nuestro pals aparece
inscrito alguno. Los delegados de las Casas de Rolsa se pre-

sentan  a hacer sus ofertas al corro de la Bolsa, las  cual

son anotadas en una plzarra indicandcec la clase de Lltulos, el
plazo y el rendimiento o interds que decean obtener; al acep-

tar la oferta otro delegado lo hace saber y se anota su  con-
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traoferta, que generalmente gira alrededor del porcentaje de
rendimientc de los titulos que se reportany cada una de ecstas
operaciones tiene un tiempo miximo de duracién que va de loc
dos  a los trese minutos, dependiendo de la Holsa en donde se

haya la cperacidin, @l cual &nicamente puesde ser pryrroyado ei

algln otro delegado hace alguna nuava A 0 puJa antes del

neimiento del tiempo fijado, el cual comienza a correr dewdo

iGn en el (adesbed s o

la opar

en gue se hace phblic

s>rbado come

AL cerrar la operacibn, tantc el el reportzdor

firman uwn  comprobante  en el que se  llenan los  requisitos

stablecidos para el reporto en el artlouwlo 7485 del Codigo de

Conercic, con  la observaci®n gue en el comprobante atilicado

anteriormente en la Bolsa Ageleola Nacional, el cual wo

wtbilizando en la Corporaci®&n RBursitil ne se anotan
P 3

minaciones M"reportador ni ‘conprador

cportado" ES Ryl

"vendedor" con lo que se hace omicid "slriclbu sensu”  del

Jjwisito de anciar el ncmbre comple

tado. Al final del presente capltulo se adjuntan

de los comprobantes en los que se documenta el reporto burs
til.

8¢ hace nececario mencicnar que la meckhnica anterior eo
la que se observa en la Holsa de Valores Macional Yy an  la
Corporacitn  Burshtil. Previamente los tltulos o léminas ban

cido depositados para su custodia, en una entidad afin a ia

Bolsa, la que 1 extiende un certificado de custodia, gavan-—
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tizando asl la exisbencia de tales tltulos, y elimivnando el

riesgo eventual de un embargo a la Bolsa. Al estar Tirmado el
comprobante, sg procede a hacer una transferencia interna de
loe titulos a favor del repertador, quedando siempre en custo-

dia dw la entidad mencionada, en una cuenta a  nomnbre  del

reportador. Al vencimiento del plazo, lag partes contratantes

dan aviso a la entidad para que se haga una nueva  transferens

de loe titulos, esta ver a favor del reportado.

Con la mechnica anterior, se cumple con todos los requi-

sitos legales para que se configure el teporbo. Debe hace

la observacifing gue si bien es cierto se cumple 20N el reguds

cito de la entrepga cambiaria de los tiltulos, al  hapere  la

travns ferencia a la que nos hemos referido, esto se da i

par transferise peston la

mente con los titulos al
propiecad con la simple tradicibn.

lo que respecta a los tltulos a la orden o nomivativos

que requieren del endoso ¥y endoso e inscripeoibn en el

peptivamente, - que por clerto

Lro del emisor,

~ian en las Bolsas - en  la

tulos  gue en menoT volumen @ nego

folesa de Valores Hacional se exige que cumpla con la entre-
i) | t

v, & btraves del endoso en

ard

ia de los tltulos a

ga cambia

Llancos mientras gue operacioves de Teposcts con titulos nomi-

nativos, no se efectlan en la actualided por no contar con un
mecaniemo raépide y efective con el que se pueda cumplir con la

entrena cambiaria de dichos tiltulos.
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a los titulos a

v la Corporacidn Burs&til, con e
la  crden y nominativos, no se exige & las caszas de Bolsa el
endoso  respectivo, quedando a discrecidn de las casas de

bols Ev  las poras negeciaciones que se han efectuado  con

t clase de titulos (& la orden y nominativos), we  se ha

ectuado el endoso, gquedando Gnicamente el titulo en depbeito

a Tavor del reportador mientras dura el plarzo del reportos en

pete OXRE0, podemos concluir que lo gue existe en esta operTa—

cidn burs&tlil vo es el reporto sino una variante de la Cpera-

cidn  a plazo diferencial, a la cual ya nos hemos ref

porque lo gue se hace efectivo al final de la operaclt el
precio convenido, mks la prima o diferencial previament pac-

we haya existido travsferencia de la propiedas de
g ! l

tado,
los titulocs objeto del contrato.

En la Bolsa de Valores Nacional se han realizado

teniends  como abjeto tltulos de acciones de sociedades

mercantiles., Al consultar al respecto, nos indicd el asesor

spo Del Valle,

zidad, Licenciado Enrique Cr

lugal de dicha e

ndo como funda—

realiza ter

gque dicha operaciém burshtil

mento  legal lo preceptuade en el articulec 99 del Cudige de

Comercio de Guatemala, que en su segunds phrrafo dice:s " O lcoso

titulos de las acciones, en lo gue sea conducente, se aplicea-—

Tan las disposiciones de los tituleos de crddito . Interpre-

un sentido amplio, a la

tando que esta norma legal faculta,

inclusibn de la accibn como objeto del contrato de TEpoTt,
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pues este tiene como objeto tltulos de crédito. Con el recpe-

to que wnos merece la interpretacidn aludida, ceMalamos guo

disentimos de la misma por dos razones que consideramos funda-
mentales: &) la accidn, de conformidad con nuestra legislacisn
o oes un tltulo de cr&dito, el Chdigo de Comercio ne las

tro del apartado degicado & titulos de crtditos ¥

incluye de

ai tevor del articule 29 szegunde pdrrafo, anteciormente -

transerito interpretamos que se hace una separacidbn entre o©
L e ]

titule de la accidbn y los tltulos de créditc al permitirc gque
"en lo que sea conducente'", y no en todo, s@ le apliquen a los

titulos de accitn las disposiciones legales de los tltulos de

créditog b d conformidad con lo ectablecido en el artlculo
744 del C#digo de Comercic guatemaltecc el reporto, es un
contrato mercantil que tiene por objeto titulos de crédito.
Par lo tavnto, lo cispuesto por la ley relativa a este contra-

ribn orelativa a titulos

to, no  puede tenerse como una disposi

de crtdite que pueds aplicarse a los tltulos de acciones. 255
tal wvi 2l *tltulo de la accid¥n noc puede rveportarse de

conformidad con lo establecido en la legislacidn pguatemalbteta

por nc ser un tltulo de crddito.
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CAPITULD VI

7.FIGURAS CONTRACTUALES AFIMES AL REFPORTO, SUS DIFERENCIAS

Existen en la legislacidbn guatemalteca algunos <o i A

marcantiles que se asemejan al reporto, por 1o que considera-
mos oportuno seWalarlos y determinar las diferencias existen-

7.1 Con el contrato de Compraventa
Feste es un contrateo bilateral, onercso, conmutative y

consensual a traves del cual el vendedor travsfiere la  pro-

Ledad  de una cosa, camnprometidndose a  entregarla, &  obtro
llamado comprador quien se obliga a pagar ¢l precio en dinero.

Malar, que este contrato tiene en comln con el

reporto lo relativo & su bilateralidad, onerzssidad y Conmuta-
tividad.

Una primera diferencia, la encontramos v lo referente a
la trawlacidn del dominio; en la compraventa se transfiere la
propiedad sin limitaci®n alguna, en tanto que en el reporto,

la propiedad ee transferida covn las limitaciones que  Suponern

los derechos accesorios, interesss, voto, llamamientos y dere-

chios . de opcocién, a los gue nos hemos referido oportunamente,

gue correspondan & los tiltulos de credito. Otra diferencia
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entre estos dos contratos, ez €l cardocter consensual de  la

corpraventa, que al tenor del artlculo 1791 del Cbdigo Ciwvil

"el contrato de compraventa queda perfecto entre las  pan

desde el momento en que convieven en la cosa y el

aunque ni la una ni el otro se hayan entregado."; lo ante-iar

contrasta con el caracter real del reporto, pues  ecle s

de  los Liltulosg

perfecciona con  la

hecho, en el repcrto las parte pueden haber coavenido <. el

tlitules de cré&dito & reportar ¥y plazo, e incluso

un documento que haga concstar el contrato PETO, o
los  titulos de cr&dito ne han sido entregados camblariamente,
el reporto no se ha perfeccionado, no existe. En lo referents
al plazo, podemos sefalar que en la compraventa e una simple
nodalidacd, en tantoc que en el reporto es un reguisito esencicl
determinado por la ley para liquidar o, @n S0 Caso, ProviTopar

la cperacién.

7.2. Con el Contrato de Descuento
El contrato de descuento es la adquicicidn al conbtado de
uwin er®tdito de vencimiento futuro. El artliculo 729 del Chdipu

de Comercio gualemalteco, establece gues se entienderd poiv

la gque el descontatario

reantil e

goccuenbo la cperacidn o

transfiere al descontador un crédito de vencimievnto futuro, vy
tete pone a su disposicibn el importe del crédito, previa

deduccidn de una suma fijada de combn acuerdo...'.



penlte cuando un con Wita mercancla al

Cenera

cr&dito, el comprador para garantlzar el pago le fiema una o

varias letras de cambic o pagarts; el vendedor en es CatiOy
convertido en acreedor, puede eventualmente necesitar de 1i-

gquidez; y al tener un tltulo de crddito puede acudir a4 GLva

pErTsona para negociarlo, lo cual significa oo Unicamente los
titulos de crkdito son objeto de descuento. EX Chdigo de

Comercio en el articulo 7308, en cuanto «l descdento de tiltulos
de crkdito, hace referencia especifica al cazc de Jdescuento de

pryies e =
Sy

letras documentadas y establece gae er el cas de de

tales titulos, el descontador (quien adquiere el tltulo) "ten-
drd  adewts  los derechos de un endosatario en garantla sobre
los titulos representativos correspondientes, mientras  los
conserve en su poder.” El endosc en garantia al  tenor del

artliculo 428 del Cbdige de Comercio, constituye un derecho

ndaric  cobre el titulo y confiere al endosatario  las  fa-

B

cultades de un mandatarioc con representacibn para cobrar el

titulo judicial o extrajudicialme
La similitud existente entre el descuento y el reporto,
zcatriba en gue ambos contratos tiene por objgeto tiltulos de

crédito y s@ ubilizan como una operacibn de credito a corto

sondiendo  en ambos casos el emisor el tltulo, al

plaro, Te

go del cr&dito transferido. tro punto de coincidencia lo

encontrancs entre "el precic" del reporto y la "tasa de des-—

cuentc" en el contrato de descuento, pues ambos constituyen
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una gananciaa

La diferencia entre el descuento y el reporto la encon—
tramos, bdsicamente, en que en el deccuento la transferencia
de la propiedad es definitiva, ne asl en el reportc en donde

la propiedad de los tltulos es tranzferida en forma temporal.

7.3 Con el contrato de Depdbsito Mercantil
Ev el Derecho guatemalteco falta uwuna definicibn sobre

contrato. Debenos entonces partir de 1o gque establece el

artlicula 1974 del Cddigo Civil ewn el que se establece gue:

ibe de obra alpguna

"oor el contrato de deptsito una persona Te
cosa  para  su guarda y conservaciding cov la obligacidn de

devolverla cuands la pida el depositante...".

En el Cé&digo de Comercioc guatemalteco enconlramos g

locs depdeitos de cosas fungibles, s& podrk convenir gquce el

depositario disponga de la cosa depositada y res tuya otro

e wa especie y calidad. En este caso se aplaca-
r&n en lo conducente, las reglas del mutuo.'. El  articulo

1579 del C&digo Civil establece gue: “"log depositarios do

s que devenguen intersses, estdn obligados a realizar

fechas de su vencimiesnto, asl como a

el cobro de &stos en

~Lbos necesarios para gue tales documentos con

ejecubar 105 @
serven su vigencia.'". Hasta aqui encontramos entre ol doph-

sito mevcantil y el reportc abundante similitud; pues en ambes

contratos quien recibe "la coea" puede disponer de la misma y
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posteriormente  restituir otro tanto de la misma especie y
calidad.
De conformidad con la legislacidn guatemalteca, la fina—

lidad del contrate de depdbeito mercantil]l es "la custodia' de

lae bienes depositados, y entendemos por tal "el iento
naterial y conservacidn de la substancia de lx cosa, lo g.ue

supone la permanencia de la propiedad de la misma en el depo-

sitante...." (1) . Debemos mencionar la existencia de dos

clases de depssitos: " los repulares”", gue son agueilos en los

Gue el depositarioc se obliga & la custodia y roetitucidn de la

mis cosa de gue se hace entrega por el depositante; y  los

"depésites dirregulares', en los gue el depositario stlo res

tuye otro tanto igual de las cosas o valores recibidos  del

spunitante. Eosta Bltima clase de depdbsito la que mis se

azemeja & la figura contractual del reporto, pues se cpera una

tranemisién de dominio de la cosa depositada y la conservaclidn

: la cosa no covnsicte en el mantenimiento de la substancia de

la mismé, 5ino en el de un tanto egquivalente; ademdis la obli-

stitucidn puede cumpliv, no devolviendo la

gacibn  de v
misma cosa depositada, sinc entregandou al depositante obtro
tanto de la misnpa especie y calidad.

Sefalarencs ahora, las notas diferenciativas entre los

contratous de deptcito y reporto. Frincipiaremos indicando que

en el depdeito no existe "precic”, lo que existe es una rebri-

bucibn o remuneracidn & la gque tiene derecho el depocitario

95



~oh el agregade que las partes pueden pactar gue el deposita-

(TR, )

el pre-—

Tio no recibird retribucidn alguna- Evni el reporto,
cio” no puede faltar, pues de ser asl cimplemente no existe el
Teporto.

Otra diferencia, es la que hace referencia o gue cuandc

convenga en gue el depositario disponga de lo depositadcs

restituya otro tanto de la misma especie y calidad, se aplicea-
+4% en lo gue sea conducente las reglas del mutuao, contratc
civil é&ste lvimeo que ec definido en el  artleoulo 1942 del

Cédigo Civil, como aguel en el gue "una persona entrega o olra

divero w otras cosas fungibles, con el cerge de gque <& L
devuelva  igual cantidad de la misma especie y calidad.'. a1

contrato de reporto no se le aplica ninguna disposicibn  rela-

tiva al contrato de mutuo.

7.4 Con el Contrato estimatorio

D conformidad con el artlculo V13 del Chdigo de Comer-
cig, este contrato es aguel "por el cual wna parlbe entrehga a
la otra una ¢ varias cosas muebles parva que le pague uwin prooio
o biev le devuelva las coesas dentro de un plazo'. SHw&  covoco
como  "consignazi®n y su usoc es frecuente en el comervcic  al
menudeo ¥y consiste bisicamente en: a) recibir mercaderlas
cuyo wvalor no es necesario cubrir sinw  hasta transcurrido

cierto  tiempo, »y b) devolver lo gue no se haya vendido (27,

Este contrato, guarda similitud cen el repurto, en el hecho
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que transcurride el plazoc se tendrd quoe devolver lo gue g
entregd, y ademls el consignante pierde su derecho de disposi-

tuldas.

citn sobre las cosasy en tanto que no le sean re

La diferevncia la encontramos en el olbjeto de ambos con-

tratoe, en el contratorestimatoric ol COSHE MU
bles usualmente mercaderla, enn tanto gue el reporto tiene
come objeto tltulos de crédito. Adente, en ¢l contrato esti-

matorio no se transfiere, caome en el reporbto, la propiedad de

las cosas, Gnicamente exizte una limitacidn de la miszwma al no

las cosag durante el plazo

poder disponer, el consignanabe,

de tal contrato.
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Prera

darl BEiluy

(=

80LIDAS, 0c:

e LG, BHE. WG cad

vencimiento

con
M Juan Fere
tisne que inve

revdirk una atbil

decide negociar

de deshacerse de
los -tYtules 'y p

quien tiene dinero deposibado

lo que &1 desear

EJEMPLO DE UN REFORTO

Calvatierva FiEulas dies P

ec de

al BEL1IE emitidos por la entidad “INVERSIO

AL ANGNIMA', cuyn  monto unataric  ew  do
« unce totalizando la cantizZad de Q. 188,380, 86
a un afio plazo.
z Salvatierra le proponen un Negocio @n el Guo
rtir Q.125,8808.00 durante 30 dlas el cual le
idad alta. Al wno teser suficiente
lJos pagarés (UE potee, pero sin la
los mismosg por tal T dEEUR, TEPUTTaT
ara el efects comunica con Pedro Lapez fAroe
ey oun el cual nes le rinde
{a, y despuds de una nepociacitn, acepta darle

dicy durante un

la cantidad de G.97,08680.688 por los pagares
plazo de 48 dlas, bajo el cownvenio que al vercimiento de dicho
plezo le devolverd & Juan Ferez Salvatierra los miocmos tltuloc
W obtroe de la misma especie y calidad, ea  deoin, pagarés
eritidos por la miema entidad, con el misno vencimiento y gue
totalicen la cantidad de Q.108,0886.60; & cambio Juan  Herer
Salvatierra deberd evntregarle la suma de Q. 160,080, 84, Do
manera FPedro Lépez Arce obtendrd un premioco o prima  de

R.3,600.080 por su inversidn y Juan F&rez Salvatierra obtendrd
financiamiento para el wnegocio gue le han  propuesto, SAT
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deshacerse de sue Fagarts en forma definitiva.

Finalmente deberdn suscribir

el contrato de reporto.

Creaficamente el ejemplo anterior s

AL SUSCRIBIR EL CONTRATO:

A:
Juan Férez Salvatierra
cambiariamente los

entrega

titulos.

AL VENCIMIENTO DEL PLAZO:

EB:

Juan Férez Salvatierra

6. 166, BEE. B

paga la cantidad de

y recibe en propiedad los mismos

titulue que entregd v obros

la micwma especie y calidad.

100

un documento en

donde consie

TELG CLngues

Fedro Lb&pez Arce

ecibe en propiedad A

titulos y entrzaga ia

de G.97, AUG. B85,

Fedro Lépez Arce

devuelve cambiariamente

los miemas  titulos gue
recibi¥d o otrog de la e

misia calidad y

especlie y
recibe la cantidad de

Q. 188, MHE. Ue



MODELO DE UN CONTRATO DE REFORTO

En la ciudad de Guatemnala, ¢ fecha )___
ICSCTROS:  JUAM PEREZ SALVATIERRA, <de treinta afoz de edad,
canado, guatemalteco, economista, de este domicilio, con cb-

dula de vecindad ntmero de Orden A guibn Uno y registvro Dos-

cientos cincuenta mil, con residencia en la novena Cca cLnCo
guion cuarenta de la zona uno de la ciucad de  Guatenala, y
PEDRO LOFEZ RRCE, de veintinueve afios de edad, casado, guate—
malteco, comerciante, de este dowmicilioc, con c&dula de vecoin

dad nlmero de Orden A guidbn unc y vegistro seiscrentos veinbi-
siete mil doscientos, extendida por el filcalde FMunicipal de la
ciudad de BGuatemala, con residencia en 1la guinta calle tres
guien veinte de la zona wit de esta ciudadsg por este acto
celebramos COMTRATO DE REPORTO de conformidad con  las  cliu-—
sulas siguientes: PRIMERA. DE LOS TITULCS ORJETO DE REFORTO Y
PRECIO IMICIAL. FEDRC LOFEZ ARCE, denominade en ests: docuwmento
"el reportador', adquierc de JUAN PEREZ SALVATIERRA, en ade-
lante denominadeo "el reportado', por el precio de MOVENTA Y
SIETE MIL QUETZALES (Q.97,088.00) que en cste acto le entreno,
la propiedad de ______ (indicar el total de tltulos reportados
¥ los datos necesarios para su identificacibn) -

. SEGUNDA. DEL PLAZO. El plazo de este

contrato

serd de a partir de la presente fecha, el ocual

podrd  ser prorrojade segdn convengan ambas partes. TERCERA.

;bmrm i RS " su f"ilﬂS“ b r,ue!mr‘
| by g o B r
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DERECHOS DE OFCION. ( esta clausula deberk incluirse B&nica-
mente si los tltulos reportados atribuyen derechos de opcibn)
Los derechos de opcidn gue los tltuloes objeto de este contratc
atribuyan y que deban ser ejercitados durante el plazo conve-
nidoy, ©  SUs PrOETTOLN&S, ser&n ejercitados por el reportador

siempre ¥y cuavdo el reportado provea de los fondog suficlew-

tes, con una anticipacidn de por 1o menos doo dias a la vecha
del ejercicio de tales derechos cpoionales. S9i el reportado

no  hiciere entrega de los fondos suficientes y con la antic:i-
paciyn referida, 2l reportador podrd suplairlos, pero en tal
casoy, el reportado deberd reembolsarle al liquidarse el repor-—
to, las sumas gue hubiere pagado abonindole ademnds intereses a
rTazlhin del . por ciento anuwal sobre el wmonto de las canti-
dades suplidas ¥y por el plazo que medie entre la fecha del
pago de las mismas y la liquidacidn del reporto. CUARTA. DE
LOS DERECHOS ACCESORIOS. Los derechos accesorlos ue corres-
pondarn a los titulos objeto de este reporto, seran ejercitados
por el reportador, por cuenta del reportado, y los dividendos
e intereses que se paguen sobre sobre losg mismos  tliulios
durante el plazo del reporto o las pr&vrogas que se convengan,
s@ acreditaran al reportado y le serhn ligquidados al venoi-
miento de la operacisn, salvo que se d& abandono del reporto

as0o se liquidardn a favor

o

por parte del reportado, en cuyo
del reportador. QUINTA. DEL PRECIO DE REEMBOLSO. Se fije cuono

precio de  reembolsc la cantidad de CIEM MIL QUETZOLES
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(Q.1¥8,008.6868), wnks los pagos que efectuare el reportador por
cuenta del reportade para el ejercicio de los derechos opeio-
nales, ©on sus respectivos intereses, relacionados en la -
clausula tercera de este documento. E1 precio de reembolso lo
deberd hacer efectivo el reportadoy er la residevncia del
reportador sefialada al principio de este documento, al wvewni-
miento del plazo, D e SU Caso, al vencimiento de l& dltina
prérroga que se hubiere convenido, sin necesaidad de cobro 0l
reguerimiento  alguno. Queda convenido gque el reportador e
obliga & transferir al reportado, al vencimiento del plazo
converido, la propiedad de los mismos titulos reportados u
ntros tantos de la misma especie y calidad, siempre ¥y cuando
tenpa recibido de parte del reportado, el precio de rteewbolso
en esta cliusula estipulado. SEXTA. INCUMPLIMIENTO. En caso de
ivcwnplimiento de lo pactado en ecte documento, por parte del
et hacdo, el reportador queda facultado para disponer libre-—

'

50 G cies

mente de los tltulos de corédito reportados, sin nece
declaracidn, formalizacibn o trimite lepal alguno, bastando
con el vencimiento del plazo convenido o de la &ltima préerroga
gque s haya acordado, pudiendo en consecuencia, negociarleos
cin  gue exicta obligaci®n alguna de redribuir o indemnizar 0
hacer cualguier reintegro al reportado. En caso de incunpli-
miento  por parte del reportador, . el veportado peodrd  iniciar
las  acciones legales pertinentes para exigir el cumplimiento

de ecte contrato y el pago de la diferencia gue resultare a su
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Tavar, corriendo, en e€se caso, & cacge del reportadocr las
gastos Jjudiciales y extrajudiciales que se causaren. mAmbas
partes contratantes renunciamos al fuero de nuwestro domicilio
¥y nos  sometemos & la competencia de los  tribunalze de la

ciudad de Guatemala, Repéblica de Cuatemala. SEPTIMA. ACERTA-

CION. En los tErminces y condiciones consignados en el procentle
deoumnento, ambos contratantes declaramos que aceptamos el

amante

presente contrato y gque en todo 1o no estipulado expre
en este contrato, el mismo se reglrk por  las  dicpondcionc:

Sy,

aplicables de la ley y especialmente por el Codigo de  Coaer

guadando ui

contrato se firma en dos ejuempla

CLOw

ejemplar en poder de cada una de las partes contratantedo.

TrRepartasos

) Repord

Zn la ciludad de Buatenala, a veintiuno de abtil de mi!l wave-
cientous noventa y cuatro, Yo, el Infrascrito Motario, Doy e
que las firmas que anteceden sovi AUTENTICAS povr  haber cilo
puestas el dla de hoy & mi presencia por los seflores JUNH

FEREZ  SALVATIEKRA y PEDRO LOFEZ ARCE, srsonas de mi conuoil-

mients, gquienes firma nuwevamente junto al Notario.

) )

AMTLE MT: 1) Motario.
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CONCLUSIONES

I~ El contrato nercantil de reporto es un contrato tlpico

gue tiene sus caracterlsticas propias y especiales.
anico  contrato que contempla la legislacién guatemalteca, en
el cual se realiza un caso de transterencia de la propledad on
forma  temporalsy y aungue tenga puntos de caincidencia con
otras figuras contractuales, no debe zer asimilado a wningin

ctre contrato.

I = 1 reparto considerado como un  contrato  Liplcamente

bursitily sin embargs, de acuerdo & 1a legislacibn guatemalie-—

a1

tividad de una Bolsa de

ca  pucde celebrarse  fuera de la ac

Valore Mo obstante, ha sido en la Bolsa de Valores, en

dovide ha cobrado mayor auge en el medio guatemalteco.

II1- De conformidad con la legislacibn guatemalteca, el

objeto de este contrato son los tltulos de crBdito. S0
cmbaryo, por la forma en que se  encuentra rogulado, 2l
vertgadero objeto de este contrate lo ronstituyen los
titulos de especulacibn, es decir, aguellos que esbin
sujetos a la oferta y la demanda. Far tal razdn la  leyisla-

cibn  guatemalteca restringe el verdadsro objebto de

trato mevrcantil.
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Iv- EI reporto es un contrato eminentemente real pues  se
perfeceicna con la entrega cambiaria de los tiltulos. Por
lo tanto, aungue se haya suscrito un documento @n el cual
conste la celebracitn de este contrato, y se haya cumplido con
todos los requisitos que la ley establece, peEro N0 S Tealiza

la entrega cambiaria de los tltulos de credito, ocbjetoc del

ut

cenbrato, el reporto no se ha perfeccionado, & dacir, "o

tievne existencia legal,

V- Tebricamente, de conformidad con  la legiclacibn

juatemnalteca, todo tiltulo de crdkdito puesde ser objeto ce

Teparto. En la practica, dada las cavchoterlsticas do especy-—-
fic de cada tiltulo de cre&dito, no tecdos los  tltulos de
crédito se reportan.

VI- El  reportador estd obligado legalmente a transforirs  la
propiedad al reportado, al vencimiento ¢ plasy pactado, do

los mismos tltulos w otros de la misma especie y calidadyg an
tanto que el reportado, al tevnor del artlcule 744 del Cédigo

de Comercio, no queda obligado a recibir los titules que 1

devuelva el reportador.

VIT- EL reporto conlleva la ventaja de estar exento del pago

del dimpuesto de timbres fiscales, lo que lo hace atractivo

para la negociacidbn de los tltuleos de crkdito.
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YIII- En generaly, en el contrato de reportc que se celebra en
las Holeas de Valores guatemaltecas, s5& cumple con los requi-

gitos que establece el Chdigo de Comercio, con las particula~

ridades que implican las operaciones burstti 5 tales  come:
agilidad operativa, minimo de formalidades ¥ la cbligada in-
tervencidn de casas de Bolsa. Todo lo anterior, conlleva la

sepguridad del cumplimiento del contratoe por parte de los

no cumple

» en todo caso, si alguna de la

contratantesy

con  su obligaci®dn se hace efectiva la fianza gue conctituye
cada casa de Holsa para poder operar en determinada Rolsa de

Valores.

IX- En el documento o "comprobante" en que se hace constar

el reporto que se realiza dentro de las KEolsas de
cumple con los requisitos establecidos en el articulo 743 del

ol

Cudigo de Comercio. Con la zalvedad, gue en el documavto

utilizado en la Lolsea Agricola Macional, se owiten las denomi-
naciones “reportador” y "reportado” utilizando en su lugar las
deneminaciones “comprador' y "vendedor', lo que consideramos

ne ajustado a la ley.

X= Fn la Bolsa de Valores Nacional se cumple con la entrega

cambiaria de los titulos reportados.
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KI- En la Holsa de Valores Agrlcsola Nacional se cumple  coon
la entroga cambiaria de los tltulos reportados cuando estos

“on al portador, no asl, cuando se han reportade tiltulos ce

crédito  "a la orden"™ o "nominativos', que por cierto son los

o
i

Tltulos que en menor volumen se nepgosian en la Bolua, et lacz
que anicamente se exige que el titulc, objeto de la ocperacidn,
tuede depositado y en custodia & favor del reportador. By Bl

CAREQ noe exiesbe el reporto, &nicamente podelamos hablar de wna
) I 3

variante de la operacivn bursitil de compraventa "a plazo

weial'.

]
=1
fi
(4]

XLI- En  la Bolsa de Valores Macienal se "reportan®  acc:l
de sociedades mercantiles. Legalmente la accidbn en Guatemala,
no es un tltule de crédito, por lo tanto, no pusde ser objeto
de reporto. Conclulmos que, esta operacitn no puede conside-

rarse “reporto',  Anicamente se puede hablar de una "operacién

nte

bursdtil” que constituye una especie o vari

e reporto.

XIII- El repovrio es el contrato mercantil ideal, pur un lada,

para inversiones a corto plazo, ¥ opor el obtro, para  obtener

de

sin tener que traneferit la propie

HNguidez inmedia

los t1tulos de eredito en forme definitiva.

AIV= El reportade tiene la certera gue, al wencimiente de la
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operacibn, recuperard la propiedad de los mismnos uw  otroyg

tltulos de la misma especie y calidad que loo reportados.

XV- El  reportador, efectla una ioversibn que carece del
minimo riesgo, por el hecho gque loc tltulos, objeto del repor-
te, lez ha adquirido en propiedad y ante el eventual incumpli-
miento por parte del reportado, no tendrd obligacidn de devol-
ver  dichos tltulos, ni necesidad de ejercitar accidn legal
alguna para obtener la propiedad de los misnos, pues la misma
como  ya se indicd, la ha adguirido desde @l inicio de  la

operacibn.

i

¥Yi= El reportadory chbtiene al final de la operacidn uan
premio o prima, producto de su inversibn y el reportadeo ha

obtenidsc liquidez inmediata, sin deshacerse de sus tltulos de

cr&dito en forma definitiva.

XVII- E1 cowntrate de reporto, en el kmbito guatemalteco, se
encuentra  rengwlado en forma tal, que no permite tener como
objeto acciones de sociedades mercantiles, por no ser conside-—
radas tltulos de cré&dito. Sin embargc, al regular denvro de
este contratoc lo relativo a dividendoo, llamamientos y voto,
sin  duda el legislador pretendla gue tambi®n las acciones de

sociedades mercantiles fueran obj2to del reporto como ocurre

en obtras legislacioness pero, al limitar &l objeto de
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n
=

contrato a tltulos de crddito, se restringe en buena medida

Anbito de aplicacidn de este contrato.

AVIIT-FPara documentar el reporto, la ley no exige mayares
formalidades, es suficiente que sea redactado en documento
privado ¥y se cumpla con los requisitos establecidos ern el

articulo 745 del Cadigo de Comercio.
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RECOMENDACIONES

T Modificar el objeto del reporto en la legizlacidn guate-

malteca, en el sentido de inclulr adend

: de los bltule de

crédito, a las acciones emitidas por sociedadec nereantiles.
Mara tal efecto, el articule 744 del Decreto Mo. E-70  del
Gongresc de la Reptblica, podria ser redactado de la siguiente
forma: " Articulo 744 {Reporto). En virtud del reportoe, el
reportador  adquiere  por una sums de dinero la propiedad de

Ereans

de sociedade

titulos de crbdito o tltulos de

tiles, y se obliga a transferir al reportado la propiedad de

7

otroe tantos tltuleos de la misma especie en el plaxo convaeni-

b ada

do, cowntra reenbolso del mismo precioc, que podrd ser awind
o dizmunuldo de la manera convenida., El reporto se perfeccio-—
navd por la entrepa cambiarcia de los tiiulos.” Modificando en
el ecentido indicade el articulc mencionado, se ampliaria el

abjets de este contrato mercantil; haciendo posible la aplica-

Lo gue

citn completa de los artleouwles del Coige de Cou
reficren a derechos accesorlos, derechos de opocisn, dividern—
dos, vobo y llamamientao. fAst wismao, se logravic davieo mayor
empuje  al reporto bursdtil, eliminando totalmente oualquier

terpretacidn  ambipgua sobre la inclusidn o no de los tliuwlos

de acciones como objeto de reporto.
Con la recomendacibn hecha, evitariamos modificar varios

articulos del Obdigo de Comercio referentes a "titulos de

11
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[

créditc", pues Gnicamente agregarlancs lo referente a
clusibn de los tltulos de acciones coms objeto de tiltulos de

cridito.

II- Una alternativa a la recomendacidn anterior, soerYa L=
cluir en forma expresa a los tiltulos de las &cocoiones, COmo

objeto de reporto, en la ley especifica que debe regular  las

operaciones de la Holsa de Valores en el &mbito guatemalteco.

ITI- la redaccisn del reporto debe estar a carge de un hota-

rio para tener la certeza que se cumplirk con loc requisitos

que establece el artlculo 745 del Cddige de Comercio.

JRVES Las firmas del reportador y reportado, deben ectar lega-
lizadas por Motario, para que en caso de un eventual incumpli-
miento, cualguiera de las partes contreatantes pucda plantear
la accitn lepgal correspondiente sin recurrirt al planteamienta
previoy, & anidciar dicha accibn, de diligenciace de prueba anti-
cipada para reconccimiento de documento privaZo.

Ee necesaric hacer la observacitn que ecta recomendacitn

no  se aplica a el reporto que se celebra en las Dols

Valores, dadas las caracteristicas propias de J1o& OPETaricies
bursdtiles y los mecanismos reglamentaricos que poseen  diohan
entidades para enfrentar un eventual i1vcumplimiento de las

partes contratantes.
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i Cambiar en los "comprobantes" o documentos utilizados en
1a Corporacitn  Bursdtil para hacer conetar el reporto, la
denominaciones “comprador’ y “vendedor" pov las de "reporbas
doe"” y "reportado’, para cumplivr & cabalidad con los PEgULe

4% de

bt

tos ectablecides en el articulo Chdige de Comercio.
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