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Guatemala, 8 de marzo de 1977

Sefior Licenciado

Eduardo Castillo Montalvo

DECANO

Facultad de Ciencias Juridicas v Sociales
Universidad Rafael Landivar

Estimado sefior Castillo:

Con su atenta nota D 72-77, se sirvi6 usted transcribir en el
punto de acta en el cual se me nombra Asesor de Tesis de la sefiorita Lina
Susna Gonzales Mufioz.

La Bachiller Gonzélez Mufioz, presentd su trabajo “El Reporto
como Contrato Mercantil y su Problematica en nuestra Legislacién”, el
cial se ocupa de un contrato poco utilizado en nuestro medio por
desconocimiento y mas que todo por falta de oportunidades para su
aplicacion en el comercio diario. Una de las causas de esa falta de uso es
la ausencia de una Bolsa de Valores en Guatemala.

La sefiorita Gonzéalez Mufioz, hizo un buen trabajo de estudio
sobre el contrato en si, y un estudio comparativo de varias legislaciones
del arda Centroamericana y Mexicana, con resultados satisfactorios.

En mi opinién, el trabajo presentado llena los requisitos para que
se le apruebe su tema de Tesis, como paso previo a la obtencién de su
titulo de Licenciada en Ciencias Juridicas y Sociales y Abogada y
Notaria.

Con las muestras de mi consideracién y aprecio, me suscribo de
usted como su atento y seguro servidor,

(f) Lic. Armando Diéguez Pilon




Guatemala, 1 de abril de 1977

Lic. Gabriel Medrano
Secretario de la Facultad de
Derecho de la Universidad
Rafael Landivar

Estimado Sr. Secretario:

En relacion a su atenta carta de fecha treinta y uno de marzo del
afio en curso, por este medio me permito informarle que he procedido a
revisar la tesis de la seftorita Lina Susana Gonzalez Mufioz, titulada “El
reporto como contrato mercantil y su problemitica en nuesira
legislacion”. :

La sefiorita Gonzalez ha realizado un trabajo original sobre un
contirato poco conocido en nuestro medio, combinando sus
Investigaciones doctrinarias con opiniones personales y sugerencias las
cuales aparecen respaldadas con acertado criterio juridico, por lo que en
m1 opinién la tesis referida reune de-sobra los requisitos establecidos por
el reglamento respectivo y procede aprobar su Impresién,

Atentamente

(f) Dr. Marco Augusto Garcia Noriega




Guatemala, 27 de Abril de 1977

Sefiorita
Lina Susana Gonzéalez Mufioz
Presente

Sefiorita Gonzélez Mufioz:

A continuacién transcribo a usted el punto Quinto del Acta No.9-77 de
la sesién celebrada por este Consejo el dia de hoy, que literalmente dice:

“QUINTO: EI Consejo, con fundamento en los Articulos 180. y 140. del
Reglamento de Trabajos de Tesis de Graduacion resuelve autorizar la
impresién del Trabajo de Tesis desarrollado por la Srita. Lina Susana
Gonzilez Mufioz titulado: “EL REPORTO COMO CONTRATO
MERCANTIL Y SU PROBLEMATICA EN NUESTRA LEGISLACION".

Sin otro particular, me suscribo de usted atentamente,

(f) Lic. Gabriel Medrano Valenzuela
SECRETARIO

FACULTAD DE CIENCIAS JURIDICAS Y SOCIALES




DEDICATORIA

A mis padres

Dr. Daniel Gonzalez Arévalo

Lina Munoz de Gonzalez

A mi1 hijo

Juan Luis Rodriguez Gonzalez




INDICE

INTRODUCCION

CAPITULO PRIMERO

LAS OPERACIONES BURSATILES

B 1o

Acepciones de la palabra Bolsa
Origen historico de la Bolsa
Concepto de la Bolsa
Clasificacién de las Dolens

4.1 Bolsa de Valor-s

4.2 . Bolsa de Comercio
Objeto de la Bolsa
Funcionamiento dc las Bolsas
Funciones de la Bolsa

Caracteristicas de las operaciones de bolsa
La cotizacién o fijacién de precios

CAPITULO SEGUNDO

LOS CONTRATOS BURSATILES

B o

Concepto

Objeto

Caracteristicas

Clasificacién

4.1 Contratos al Contado
4.2 Contratos a Plazos

4.2.1  Contratos a plazo en firme

4.2.2  Contratos a plazos a voluntad

4.2.3  Contratos a plazo con prima
4.3 Contrato bursétil de reporto o de doble

Pagina

17

17
17
18
[X:;
19
20
21
22
22
23




Pagina

CAPITULO TERCERO 25
EL CONTRATO DE REPORTO 25
1. Concepto 25
2. Elementos del contrato de reporto 28
2.1 Elementos personales 28
2.2 Elementos materiales 29
2.2.1 Objeto 29
2.2.2 Precio 29
2.2.3 Prima o premio 30
2.3 Elementos Formales 30
3. Caracteristicas 30
4, Etiapas del Reporto 32
5. Clasificacidén de los Contratos de Reporto 33
6. Efectos del Contrato de Reporto 33
CAPITULO CUARTO 35
APLICACION PRACTICA DEL CONTRATO DE REPORTO 35
1. Aplicacion y funcidn general 35
2. Aplicaciones especiales del reporto en la prctica 35
2.1 Aplicacién para la obtencion del premio 35
2.2 Aplicacién para obtener ventajas con el plazo
fijado para la ejecucién 35
2.3 Aplicacién para la obtencion de fondos pagando
una compensacion 36
2.4  Aplicacién del reporto para prorrogar una
posicion 36
2.5 Aplicacion del reporto por la necesidad de
obtener titulos 37
2.6 Aplicacion del reporto para fines claramente
especulativos 38
3. El Deporto 39
CAPITULO QUINTO 41
NATURALEZA JURIDICA DEL CONTRATO DE REPORTO 41
1. Teoria de la compraventa 41

2. Teoria de la Dobleventa 43




3. Teoria de la Retroventa

4. Teoria de Ia Compraventa con Promesa de venta
5. Teoria del Préstamo

6. Teoria del Contrato Especial o Sui Generis
CAPITULO SEXTO

ANALISIS COMPARATIVO DEL. REPORTO EN ALGUNAS
LEGISLACIONES

e SR

8.
Y,
10,
11,
12

Cuerpo legal en donde se contempla el contrato
Sobre la denominacién

Sobre el concepto

Sobre el perfeccionamiento

Formalidades

Obligaciones del revortador y del reportado
6.1 Obligaciones del reportado

6.2 Obligaciones del reportador
Derechos del reportador y del reportado
7.1 Derechos del reportados

7.2 Derechos del reportado

En cuanto al plazo

Sobre la prérroga

Incumplimiento

Clases de titulos objeto del contrato

Clases de reporto

CAPITULO SEPTIMO

REGIMEN TRIBUTARIO DEL CONTRATO DE REPORTO
EN NUESTRA LEGISLACION

CONCLUSIONES

BIBLIOGRAFIA

Pagina

44
44
45
45

49

49

49
49
50
58
54
55
55
56
56
56
57
57
58
59
59
60

63

63
65

69




INTRODUCCION

La seleccion del tema para la realizacién del presente trabajo se
hizo con base en que se consideré de gran importancia para la legislacién
y la vida econémica del pafs, el dar a conocer un contrato como es el
Contrato de Reporto, el cual a pesar de que se encuentra regulado en
nuestra legislacién, a la fecha no hemos legado a poner en practica los
beneficios que el mismo conlleva, creermos que la razén puncipal de lo
anteriormente sefialado consiste en que dicho contrato es casi totalmente
desconocido, aun entre profesionales del derecho, esto es debido a que
fue hasta en el actual Codigo de Comercio que se mirodujo en nuesira
legislacion. '

Para la elaboracién del presente trabajo se utiizo el método
histonco-descriptivo con el objeio de poder hacer un estudio del tema en
forma tal que se pudiera llegar a contemplar no solo los hechos juridicos
relacionados con los origenes y desarrollo del tema, sino ante todo,
poder hacer un estudio de la realidad actual del Contrato de Reporto.

Dedicamos los dos primeros capitulos del uabajo a las
operaciones bursitiles en general para poder en esa forma entrar a
conocer el contrato de reporto, pues como veremos este contrato ha sido
clasificado poir la mayoria de autores como un contrato bursatil; a
continuacién presentamos un capitulo en el cual mcluimos las
generalidades del contrato con el objeto de poder dat una visién mas o
menos completa del mismo, Iuego hacemos un anahsis en cuanto a la
aphcacion pracuca del conirato con lo cual queremos hacer ver las
grandes ventajas e importancia que el mismo conlleva. Incluimos un
apariado en relacion con la naturaleza juridica del contrato, para poder
ubicarlo en tal forma que pueda llegar a diferenciarse de otros contratos
que se le asemejan, ala vez también hacemos un analisis comparativo del
reposto en varlas legislaciones teniendo como base la legislaci6n
guatemalteca esto es con el objeto de tener un conocimiento mas amplio
sobre el contrato y poder distinguir las diversas formas de
funcionamienio que se dan y de esta manera llegar a conocer en forma
mas amplia las ventajas y funciones del mismo y a la vez poder tomar
ideas que serian beneficiosas para nuestra legislacion. Y por dltimo
sefialamos algunas recomendaciones que consideramos convenientes para

poder lograr que este contrato cumpla su funcién a cabalidad en nuestro
pafs.







CAPITULO |

OPERACIONES BURSATILES

1. ACEPCIONES DE LA PALABRA BOLSA:

En relacién a las distintas acepciones que se le pueden dar a la
palabra bolsa, es usual disunguir cuatro, las cuales son de uso corrjente.
Asi, la palabra bolsa se usa para designar:

a) el local o lugar en donde se llevan a cabo las opetaciongs, €s declt,
donde se tratan los negocios mercantiles relacionados con valores
mobiliarios

b) el conjunto de operaciones bursatiles hechas o concertadas en un
dia,

¢) la reunton de comerciantes, banqueros o agentes de cambio para
realizar el conjunto de operaciones en un dia (1),

d) el movimiento u oscilaciones de los etectos que se coniratan en €l
lugar de las operaciones.

A estas cuatro acepciones de uso frecuentes, algunos autotes
suelen agregarle una mas: La palabra bolsa también sive para designar a
la Institucion autorizada y regulada por el Estado para la reahizacion de
las operaciones y negocios mercantiles; en este sentido, la palabra bolsa
se utiliza para designar a una persona juridica, reconocida por tanto por
el Estado, y que ampara la realizacion de negocios mercantiles entre
comerciantes, banqueros o agentes de cambio (2).

Podemos senalar que esta uliima acepcion la encontramos mas
adecuada, ya que aln cuando no comprende en torma especifica todo el
signiticado de la palabra, s1 1o indica en una forma generica.

4] Estas tres acepciones las sefiala Rafael Zea Ruano en Lecciones de Derecho Mercantil.
Tomo I1, pag.121.

(2) Esta acepcidn es sefialada por Francisco Blanco Constans. Estudios Elementales de
Derecho Mercantil, Tomo I1. pag.104.




2. ORIGEN HISTORICO DE LA BOLSA

Como muchas de las instituciones mercantiles, el origen historico
de la bolsa no esta bien determinado. Se sefiala que los antecedentes mas
remotos de la bolsa pueden encontrarse en Grecia con los Emporium y
en Roma con los Collegium Mercatorum (3), siendo éstos altimos
asociaciones comerciales parecidas a las Camaras de Comercio cuyo
objeto era defender los intereses de clase de los comerciantes.(4)

Prescindiendo de los datos que se tengan sobre los antecedentes
mas remotos de la bolsa, el origen debe buscarse en un elemento de la
realidad: Ia necesidad que tuvieron comerciantes y banqueros de reunirse
en determinados lugares en los cuales solian hacer operaciones sobre
monedas y letras de cambio. Gomo suponen algunos autores, al principio
dichas operaciones se celebraron en jardincillos, en almacenes e incluso
en lugares donde celebraban otras, actividades, como en las logias, con lo
cual se combinaron actividades de distinio tipo con las actividades
mercantiles que dieron origen a la bolsa (5).

Las precisiones mas exactas sobre el aparecimiento de la bolsa
que se tienen datan del siglo XIII, en Brujas, reconociéndose ciertas
actividades propias de la bolsa en el siglo anterior en Narbona, en 1350,
asi como un siglo después (1460) en Amberes (6)- Algunos autores sobre
todo, espafioles, sefialan que las actividades de la Bolsa estuvieron ligadas
en Espafia a las antiguas Lonjas, en el siglo XIII, sin embarbo,
actualmente ha sido rechazada tal posibilidad.

Es en Amberes, en el siglo XV, donde se pertila con mayor
nitidez el desarrollo de la Bolsa, ya que en el afio de 1460 se “fundo la
primera ‘bolsa’, no limitada a nacionalidad determinada”(7). En esta
ciudad se desarrolla la bolsa de cambios, incluso para la negociacion de
titulos publicos. Es una ciudad siempre de los paises bajos, Amsterdam,
la que permite a la bolsa tener caracteres modernos, ya que en el siglo
XVII, abarcaba la negociacion de acciones de las compaiiias, la
liquidacién por diferencia, las operaciones fijas y a precio, la

(€] i angie Rubjo, Emilio, Manuai de Desecho Mercantil Espafiol. Tomo I, Pag. 212.
4) Martinez de Ibarreta Oses, José. La Bolsa en Espafa, pag.157.

(5} Sobre el pargicular puede verse: Ripert, George, Tratado Elemental de Derecho
Comercial, Tomo III. pag.83, y Rafael Zea Ruano, Op. Cit. Tomo I, pag.121,

©) Langle Rubio, Emilio, Op, Cit, pig.212
N Martinez de Ibarreta Oses, José, Op. Cit. pag.157.



concentracion en un tnico lugar y en horas determinadas de agentes para
la adquisicién y la venta, con la consiguiente concentraciéon de
operacrones, la formacién y las oscilaciones de un precio de mercado
derivado de las demandas y las ofertas, etc.(8).

Puede decirse que es el siglo XVII el que consagra la definicion de
la bolsa en la historia de 1a humanidad y del Derecho Mercantil, ya que
ademas de darse el funcionamiento de las operaciones en Amsterdam con
las caracteristicas sefaladas, aparece el prmmer libro sobre Derecho
Bursatil, escrito en 1681 por el Casiellano Joset de la Vega (9), y segin
Marinez de lIbarreta, aparecié a la luz publica precisamente en
Amsterdam en 1688 (10). El libro se dommé *Contusién  de
Contusiones. Dialogos curiosos entie un mercader discreto, un accionsta
erudito y un philosopho agudo sobre su Juego y enredo”

Relacionado con el ongen historico de ia bolsa, esia el origen de
su denommacion, es decir, el uso de la palabra bolsa. Aigunos tratadistas
creen que el nombre de bolsa proviene de Funtum, Funda, palabras con
que se designaban las anuguas Logias y que equivalen a bursa o crumena
(11) que signitica “relativo a los negocios hechos sobie efectos
publicos™(12). Hay cierto concenso en sefialar que la palabra Bolsa
empezo a utilizarse en Brujas, desde fines de Ia Edad Media, proveniendo
directamenie el nombre de un banquero o de una tamilia de banqueros
apellidados Van der Bouise, queenes ienian su escudo de armas esculpido
sobre la puerta de su casa, bajo torma de bolsas, habiéndose celebiado en

el palacio de dicha familia una de las primeras reuniones de efeccos
bursatdes (13).

Independiente de todo lo que pueda afirmarse sobre el origen de
1a bolsa, nos parece importante destacar el hecho de que esta Institucidon
Mercantil, como casi todas las mstituciones mercantiles, deben su
surgimiento, su nacimiento, a Ia necesidad de Intercambio que se da entre
los hombres, El transcurso del tiempo tiende a perfeccionarlas y las
legislaciones a recoger y a ordenar dicho perfeccionamiento.

(8) Ascarelli, Tullio. Iniciacion al Estudio del Derecho Mercantil, pag.58.
Q7] wervanics Ahumada, Raul, Tiulos y Opesacione: de Crédito, pag.220.
(10)  Maviinez de Ibasreia, Joz% Op. it pag.157

(11} Blanco Consians, Francisco Op. Cit. pag.101.

(12)  Diccionario Enciclpédico Sopena, Tomol. pag. 1072,

(13)  Puede verse: Ripert, George, Op. Cit. pags. 83 y 84 y Blanco Constans, Francisco. Op,
Cit. pag.101.




3. CONCEPTO DE LA BOLSA

Son varios los conceptos que se han vertido de lo que es la bolsa.
Para efectos de andlisis, con el propdsito de determinar los elementos
m4s importantes veamos a continuacién los conceptos mds importantes:

TJuilius Von Gierke: “‘Las bolsas constituyen uniones regulares de caracter
comercial, cuya actividad tiene por objeto la compra y venta en masa'y
en forma preestablecida de titulos de crédito o de mercancias’(14).

George Ripert: “Las operaciones de bolsa consisten en compras y ventas
de valotes mobiliarios por intermedio de agentes de cambio y corredores
en valores. Estas operaciones se efectiian sobre titulos considerados en su
calidad y cantidad como cosas fungibles” (15)

“Es un mercado reglamentado en ¢l cual operan los
intermediarios llamados agentes de cambio y corredores en valores
mobiliarios que tienen un statuto particular”(16).

Francisco Blanco Canstans: “Desde un punto de vista juridico las
Bolsas, son plantel fecundo de donde salen formas nuevas, costumbres
mercantiles, por la frecuencia y complejidad de los negocios alli
realizados”. “También son poderoso medio de publicidad, que si bien es
tan beneficioso para el comercio desde un punto de vista econoémico, no
lo es menos desde el juridico’.(17)

De los conceptos transcritos, nos parecen importantes los
sigutentes elementos:

1) Que Ia bolsa es un mercado reglamentado.

2) Que en ella se realizan operaciones de compra venta.

3) Que el objeto de las compraventas son valores mobiliarios o cosas
fungibles.

4) Que la compraventa de dichos valores se hace en mesa y en forma
preestablecida.

5) Que las operaciones se hacen a través de agentes o corredores de
cambio.

(14)  Derecho Comercial y de 1a Navegacién. Tomo I1. pig.128.

(15)  Geonge Ripert, Op. Cit. pdg.111.

(16)  Gierke, citado por Edmundq Vasquez Martinez, Derecho Mercantil. Tomo . pdg.213.
{17)  Blanco Constans, Francisco. Qp. Cit. pag.106.



6) Que el mercade reglamentado que constituye la bolsa también es
un medio de publicidad

Agrupando y ordenando los elementos anteriores, nos parece
posible presentar un concepto bastante comprensivo y a la vez
descriptivo de lo que son las bolsas:

LA BOLSA ES UN MERCADO REGLAMENTADO EN EL
CUAL SE REALIZAN OPERACIONES QUE CONSISTEN EN
COMPRA Y VENTA DE VALORES MOBILIARIOS O COSAS
FUNGIBLES, EN MASA Y EN FORMA PREESTABLECIDA‘ POR
INTERMEDIO DE AGENTES DE CAMBIO O CORREDORES
{GENERALMENTE AUTORIZADOS), Y QUE POR SU
NATURALEZA Y COMPLE]JIDAD TIENDE A FORMAR NUEVAS
COSTUMBRES MERCANTILES Y A SER UN PODEROSO MEDIO DE
PUBLICIDAD DE LA SITUACION ACTUAL E INMEDIATA EN EL
MERCADO DE LOS VALORES MOBILIARIOS O TITULOS

FUNGIBLES DE IMPORTANCIA NACIONAL E INTERNACIONAL.

4, CLASIFICACION DE LAS BOLSAS

En relacion a las clasificaciones que se pueden hacer de la Bolsa,
podemos distinguir dos; una de ellas de importancia y la otra no, pues
hace referencia inicamente al oigen de la creacion de la boisa.

POR L.AS CARACTERISTICAS DE LOS NEGOCIOS QUE SE
REALIZAN EN LA BOLSA® pueden distinguirse dos clases: a) Bolsa de
Valores y b) Bolsa de Comercio, segin se realicen, en la bolsa,
negoclaciones sobre titulos de crédito o valores privados, o se hagan
negocios sobre mercancias y servicios,

POR EL ORIGEN DE LA CREACION DE LAS BOLSAS pueden
distinguirse las siguientes: a) Oficiales, que son las bolsas creadas por el
Estado; y, b) Libres que son las organizadas por la iniciativa privada,
quedando su reconocimiento legal, a criterio del Estado y bajo la
inspeccion de las autoridades respectivas. (18).

Como indicamos, de las dos clasificaciones Ia primera es la
importante, por lo que nos referiremos brevemente a cada una de: las
bolsas que pueden distinguirse en ella: de VALORES y de COMERCIO.":

(18)  Rafaet Zea Ruano hace esta distincidn. Op. Cit. pdg.121,




8
4.1 BOLSA DE VALORES

Como lo sefala Caceres Zavala, la bolsa de valores es una
expresion tipica de la época capitalista, de la sociedad modema del
capitalismo (19), y en forma muy simple puede decirse que una bolsa de
valores es ¢l meccado en donde se compran y venden los valoces
mobuliarios.(20)

En fin que persigue la bolsa de valores, esta condicionado por el
desatrollo capitalisia, cuya celeiidad exige rapidas operaciones en las
cuales puedan canalizarse recursos destinados a la inversion de las
actividades industiiales y emptesariales. Por medio de las bolsas de
valores se hace “‘una rapida mversion y desinversion de los tituios y asi
no sélo proveyendo a una distribucion de los mismos y por tanto para la
reunién de capitales, sino que lo hacen utilizando, dentro de clertos
limites, ahorros a mas breve térmmo para inversiones a plazo mas
largo™.(21)

La bolsa de valores es un mercado, legalmente viganizado, en
donde se negocian titulos de ctédito que tienen por objeto servir de
medio de enlace entie las personas que desean mvertir en valores
mobiliatics y las empresas que obtienen su financiamiento medianie la
emision de esta clase de titulos (22); los encargados de mediar en la
contratacion de las operaciones que se hacen sobre los valoies € incluso
sobre metales preciosos son couedores o agentes de cambio, quienes son
los tnicos que pueden servir de intermediarios (23).

De contormidad con nuestro actual codigo de Comercio es
corredor “el que forma independienie y habitual, se dedica a poner en
contacto a los mnteresados en la conclusion de un negocio, sin estar ligado
a ninguna de las partes por relaciones de colaboracion, dependencia o
representacion”.(24)

(19)  Alfredo Ciceres Zavala. El Mercado de Valores y su Desarrollo en Guatemala.
(20)  Raul Cezvantes Ahumada. Op. Cit. pags. 219 y 220.
(71)  Ascarelli, Yuilio. Iniciacién al Estudio del Derecho Mercantil. pig.367.

(22) Véase el concepto de Guillermo Enrique Matta Ovalle. Ell contador ptblico y auditor, su
funcidn en la bolsa de valores. pag.15.

(23) Véase el concepto de Cervantes Ahumada, Rail. Op. Cit. pig.220.

(24)  Ver articulos del 292 al 301 del Cddigo de Comercio de Guatemala. Decreto 2-70 det
Congreso de la Repiiblica.



4.2 BOLSA DE COMERCIO

La bolsa de comercio, contiene operaciones mas amplias que la
bolsa de valores, puesto que en ellas la ley permite a los agentes y
corredores negociar sobre una serie de operaciones mercantiles que no se
limitan a las operaciones de valores mobiliarios, En ellas se puede
negociar productos agricolas, mercancias, etcétera. Por ello es que esta
clase de bolsas aumenté su importancia cuando los Estados aumentan sus
deudas y se hace preciso que éstas sean representadas por titulos que
hagan posible su negociacion con las debidas garantias y extiendan el
crédito nacional (25), en otras palabras mediante bonos piiblicos que el
Estado emite para negociacion entre partculares

Generalmente en las bolsas de comercio se permite la compra
venta de toda clase de meicaderias, conforme a muestras que se exhiban,
asi como también suelen extenderse hacia la compia venta de toda clase
de productos agricolas, objetos de arte y muchas actividades mercantiles
que no estén prohibidas por la ley.

A nuestro juicio la bolsa de comercio es mucho mas amplia que la
bolsa de valoies, y en algunas legislaciones como la costaricense tende
¢sta ultima a ser absorvida por la pamera, Ya que también se permite en
las bolsas de comercio la compra venta de valores mobiliaros.

De acuerdo con lo manifestado, la bolsa de comerclo, al igual que
la bolsa de valores, es un mercado regulado por la ley, donde se negocian
foda clase de mercaderias y objetos que pueden ser susceptibles de
compiaventa, salvo las limitaciones que fa misma ley suele especificar; los
encatgados de la contratacion de las operaciones también son agentes o

corredores de cambio, quienes son los Gnicos intermediarios en las
mismas.

Podemos concluir indicando que la bolsa de comercio se
diferencia de la bolsa de valores en cuanto que en la misma se pueden
negoclar cualquier tipo de mercaderias y la bolsa de valores es mas
restingida, pues en ella inicamente se negocian valores mobiliarios.

5. OBJETO DE LA BOLSA

Con lo expuesto, es facilmente comprensible cuil es el objeto de
una bolsa. Dicho objeto esia determinado por la naturaleza especifica de

(25)  Francisco Blanco Constans. Op. Cit. pag.101.
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la bolsa. En el concepto seialado, dijimos que la Bolsa es un mercado
regulado de operaciones de compra venta de valores mobiliarios o
fungibles. Pues bien, ese es cabalmente su objeto. Es decir que la bolsa se
destina a la negociaciébn comercial de valores mobiliarios, pudiendo ser
los mismos, publicos o privados.

El audifer-Tullios Ascarelli con mucho acierto, nos indica que los
contratos de bolsa constituyen contratos de compraventa genérica que
tienen por objeto titulos de inversién, acciones, obligaciones, titulos de
deuda piblica.(26)

Como ya dijimos fue la necesidad de intercambio, la que dio
surgimiento a la bolsa, su objeto es el intercambio de valores mobiliarios
de distinta naturaleza. La holsa permite en forma inmediata y actualizada
el intercambio de los titulgs fungibles. Su naturaleza, determina el objeto
para el que surgio.

6. FUNCIONAMIENTO DE LAS BOLSAS:

Ya hemos senalado que en la bolsa, cualquiera que sea su
naturaleza, se dan operaciones de compraventa. Y también ha quedado
claro que dichas operaciones se realizan por intermediarios llamados
corredores o agentes de cambio. Estos corredores o agentes de cambio
hacen las operaciones de compra venta por ordenes expresas de sus
clientes o comitentes. Veamos cémo lo hacen,

Recibiendo las instrucciones de sus clientes el corredor ofrece a la
venta lo que tiene que vender, el corredor, que siguiendo instrucciones de
su cliente, esta interesado en comprar, se avoca inmediatamente al agente
vendedor y concierta con €l o se pone de acuerdo en la compraventa, Es
decir, que una vez recibida una instrucciéon de su cliente, que se llama
otden de bolsa, el Agente vendedor acude a la Bolsa para proponer la
operaci6bn mediante los mecanismos utilizados en la misma, que pueden
ser anuncios a alta voz o por procedimientos mecanicos. El agente o
corredor que hace la oferta primero tiene que expresar la cantidad, luego
las condiciones y después el cambio. Queda entendido que este ritual se
desarrolla durante y dentro de las horas de sesién, que fije la Junta
Sindical o Diputacion (se Jlaman de ambos modos), para negociar el tipo
de valores que el agente vendedor ofrece. Al hacer la oferta el corredor y

(26) Op. Cit. pag.368.
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al encontrar su contrapartida, la operacion se da por perfeccionada.
Ambos agentes suscriben un documento (la nota de publicacién), que se
entrega al anunciador de la bolsa, quien la da a conocer al publico por los
mecanismos usuales de la bolsa de que se irata, y la pasa a la junta
sindical o diputacién, que formaliza la realizacién de la compraventa.
Ademas de las notas suscritas entre los agentes, se suele acostumbrar la
entrega también reciproca entre losqu ehan hecho Ia operacion de una
nota para sus clientes donde se expresan los términos de la negociacion y
condiciones de la misma. En algunos paises se utilizan un boletin de
noticias, conocido como Boleiin de cotizaciones, en el cual se hace
constar determinado tipo de negociaciones segtn o sefale la ley,

La Junta Sindical o Dipuiacion, es el organo encaigado de la
direccién, administracion y vigilancia de las bolsas (27)

En relacién a las instrucciones u 6idenes de bolsa que se dan los
chientes a los agentes o corredores de bolsa, suelen distinguirse de
acuerdo alos términos en que las mismas son formuladas, As{ se habla de
las siguientes:

A) ORDENES POR LO ME]JOR: que son aquellas que le indican al
agente que debe realizar la operacion en la forma que mas convenga a su
cliente: al precio mas alto, si se trata de venta o al precio més bajo, si se
trata de compra

B) ORDENES DE CAMBIO fijo o limitado: en lasque el cliente fija el
upo de cambio al que quiere comprar o vender Se enilende que el
cambio fijado es un Iimite, que serd el maximo para comprar y el
minimo para vender. :

C) ORDENES ALREDEDOR: se indica por parte del cliente una
aproximacion.

D) ORDENES VALIDAS PARA UNA SESION O PARA VARIAS
SESIONES, o simplemente validas “hasta su revocacion”, es decir hasta
que el chiente expresa lo contirario.

E) ORDENES SIN ESPECIFICACION DE TIEMPO: es costumbre en
algunos lugares, como en Espania, que si el cliente nada le dice al agente,
(27)  El funcionamiento de las Bolsas puede consultarse en Rodrigo Urfa. Derecho Mercantil

pags.398 y 472, en Emilio Langle Rubio. Op_Cit, pig.223; en Rafael Zea Ruano. Op. Cit
pig.123 v en Joaquin Garrigues. Instituciones de Derecho Mercantil, pigs.265 v 266.
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éste se da sobreentendido que las 6rdenes recibidas son validas hasta el
fin de mes.

F) ORDENES DE TODO O NADA, que son calificadas de voces
suficientemente expresivas y donde el agente o corredor no tiene duda
alguna de la voluntad del cliente.(28)

7. FUNCIONES DE LAS BOLSAS

Muchas funciones cumplen las bolsas de valores y las de
comercio. A continuacién presentamos una breve recapitulacion de las
principales funciones senaladas por los autores.

A) Una primera funcién general que puede sefialarse en relacion con las
bolsas es que las mismas son un instrumento normal del mercado de
capitales en la sociedad modema.

B) Sirven para desarrollar la colocacion y negoclacion de titulos y
objetos mercantiles en general.

C) Regularizan y clarifican las operaciones mercantiles, permitiendo una
mayor rapidez y seguridad en las mismas, acorde a los requeximientos de
la modemizacién de las inversiones de capital.

D) Dan la gran ventaja de que en un solo momento, posibilitan a los
interesados de enterarse de todas las noticias que le son utiles para el
gjercicio de su comercio y de uso de valores y efectos publicos,
mercantiles e individuales.

E) Ayudan a tomar correctas apreciaciones del crédito que gozan las
distintas personas juridicas, estimulan la distribucion de capitales de los
bancos con la gran ventaja de que no se explotan a las personas en
precarias situaciones, ya que pueden invertir o vender como lo crean
convenlente sin ningun tipo de condicionamiento,

F) Dan mayor seguridad al tréfico mercantil, porque generalmente las
operaciones son irrevindicables y los agentes hacen las veces de eficaces
-notarios.

(28) Sobre las distintas clases de ordenes, véase a Edmundo Vasquez Martinez. Op. Cit.
pag.214.
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G) Permiten beneficiarse a fos particulares, ya que pueden colocar sus
ahorros y/o enajenarlos con facilidad, de acuerdo a sus necesidades o
especiales inclinaciones. Y tambren permiten ciertas garantias y controles
respecto a la aplicacion de nuevos titulos y a la mversibn del ahorio
anual  Se logra desarrollai su funcién en interés dei ahorio, porque
ndependieniemente de (a presencia de la especulacion, ei ahorrista no
podria encontrar inmediaiamente la posibiidad de mverw: el propio
dinero o en cambio vender titulos precedentemenie adquiridos.(29)

H) Estimuian la realizacion de contratos de compraventa, ya que se da
una hquidacién pronta, por los medios puestos a disposicion de los
conrraiantes,

1) Presenian uiilidad paia los Estados, ya que también se han convertido
en mercado para sus empiresittos

J) Una de las funciones mas visibles consisie en que las operaciones que
s¢ dan en la bolsa fijan los precios o cotzaciones Tomandu en cuenta las
tunciones concietas de la bolsa de valores Yy generalizando las mismas,
puede sefialacse que las bolsas 1ambién cumplen con las siguientes

funciones:

L) Inscubit los objetos mercanules que son apieciados en la bolsa

2) Esvablecer locales adecuados para que los socios puedan llevai a
cabo operaciones con ios objetos mercantiles que han mnscrito

4) Determmar reglamentaciones a que se sujetan las operaciones.
1) Ayuda al cumplimiento y aplicacion de las leyes mercantifes.
5) Fomenta el desarrollo del mercado.

6) Ceruitica las cotizaciones que resulan de las operaciones.(30)

De las tunciones que hemos sefialado, puede deducirse la
!mportancia que tienen las bolsas en el trafico mercantil de la moderna
sociedad capialista. Lejos de volverse una institucisn obsoleta, la bolsa

(~9)  Véaw: George Ripert. Op. Cit. pag.87; Emilio Langle Rubio. Op. Cit. pag.214; Francisco
Bianco Consians. Op. Cit. pig.104. Tullio Ascarelli Op. Cit. pag.367. Lorenzo Mossa.
Derecho Mercantil. 1a. parte. p4g.302.

(30)  Alfredo Ciceres Zavala. Op. Cit, pig.18.
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tiende a remozarse continuamente, cumpliendo a cabahdad su funcion
mis general: un instrumento normal y necesario del desarrollo de los
capitales.

8. CARACTERISTICAS DE LAS OPERACIONES DE BOLSA

Cinco son las caracteristicas principales que hemos encontrado en
relacién a las operaciones que se dan en las bolsas:

PRIMERA: Las partes no se conocen en las operaciones, pues tratan a
través de los intermediarios, corredores o agentes de bolsa.(31)

SEGUNDA: Las operziciones no estin exentas de vigilancia por parte de
las autoridades piblicas.(32),

TERCERA: En las operaciones de bolsa se da un procedimiento de
rapida ejecucién (33).

CUARTA: Las operaciones giran basicamente alrededor de dos contratos
tundamentales: el de compraventa y el de comision (34).

QUINTA: Las operaciones son necesariamente del conocimiento publico
por la forma de funcionamiento de las bolsas.

9. COTIZACION O FIJACION DE PRECIOS

Una de las funciones que pueden ser atribuidas a la bolsa, como
ya sefialamos, es la de ayudar a establecer la fijacién de precios sobre
determinados, titulos, valores u objetos mercanules, segun las
negociaciones de cada sesion de contiatacion de la bolsa.

El precio de los objetos mercantiles en el mercado bursatil sufre
oscilaciones, segiin sea el influjo de la oferta y la demanda, ley que
orienta todo el mercado de la sociedad capitalista; sin embargo, a veces
algunas causas de orden econdmico y politico, suelen alterar los precios,
como por ejemplo la inestabilidad o alteracion del orden publico que

(31)  Esta caracteristica es sefialada por George Ripert, Op. Cit. pig.111.
(32)  Idem. También es sefialada por Vasquez Martinez. Op, Cit. pig.213,
(33) Visquez Martinez. Op. Cit. pdg.213.

(34)  Joaquin Garrigues, Citado por Vdsquez Martinez. pags. 213-214.
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‘tiende a disminuir las inversiones y a restringir el desarrollo y circulacién
de capitales, con lo cual se restringe obviamente la demanda. Estas alzas
y bajas hacen que los precios sean diferentes al valor nominal de un
titulos. O sea que lo que se paga en la bolsa por determinadas acciones,

por ejemplo, puede ser mayor o menor de la cantidad que consigno su
emitente y por la cual se obligo.

De acuerdo a las oscilaciones indicadas, los precios de la bolsa se
forman por promedio, como resultado de todos los contratos que sobre
el mismo valor, titulo o accién se celebran durante el fiempo de las
operaclones, es decir, desde que se abre hasta que se cierra la bolsa (35).

51 como resultado de la cotizacion el valor real y el nominal, de
los titulos coinciden, se dice que se cotizan a la par, sino por bajo de la
par o con prima (36).

Los precios, resultantes de la cotizacion se hacen figurar en un
boletin de cotizacién, que expresa el contenido de las actas de
couzacion, que segin un autor, son un documento publico, “espejo de la
verdad y con fuerza probatoria” en cuantos casos haya que probar el
precto de los valores a etectos en determinadas techas (37)

De lo dicho se desorende que la cotizacion €s un mecanismo que
ha creado el funcionamiento de las bolsas que establece ef precio
corriente de valores mobiliarios y orienta a los corredotes o agentes de
bolsa para la inversion y especulacion.

Nos parece correcto el concepto de Ripert que sehala que se
llama cotizacion de bolsa “el precio obtenido por un valor mobiliatio
durante una sesion de bolsa y publicado en la cotizacion (boletin de
cotizaciones-agregado nuestio) después de ia misma”(38)

(33)  Rafael Zea Ruano, Op. Cit pig.124
(36)  Emilio Langle Rubio Op. Cit. pag 220
(37) TIbid.

(38) Op Cit pig.112,
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CAPITULO II

LOS CONTRATOS BURSATILES

1. CONCEPTO.

Puede afirmarse, que los contratos bursatiles, son aquelios que se
realizan en la bolsa. Esta afirmacién si bien es cierta su veracidad, no dice
nada en relacion a los coniiatos bursatiles.

El contrato bursaul, tipico o prototipo, segun Langle Rubio es la
Compravenia de valores mobiliarios (39). Esto es cierto; esto es el
contrato bursatil tipico, sin embargo se dan en los contratos bursaiiles
algunos otros, como los de comision, que son frecuentes y que salen del
matco de la compiaventa.

Puede decirse, como ya lo indicamos, que los contratos de bolsa,
0 contratos bursatiles, constituyen contratos de compraventa generica
que filene como objeto ritulos de mversion, acciones, obligaciones,
titulos de deuda publica o cualquier objeto mercantil que sca susceptible
de negociarse dusante el tuncionamiento de las bolsas. Asi también
torman parte de los contcaios bursaules todos aquellos contratos de
comision, que se pactan enue los agentes o corredores de bolsa y sus
clientes o comitentes

En terminos generales, puede decirse que el contraio bursiul se
contunde con las operaciones de bolsas, es decir que una operacion de
bolsa es en esencia un contrato, a pesar del procedimiento sui generis que
se utilice para su formalizac1on.

2, OBJETO DE LOS CONTRATOS BURSATILES

Los objetos de los contratos bursatiles, son los mismos que las
operaciones de bolsa, es decrr que la compra venta sobre valores
mobiliarios, ya sean publicos, industriales o mercantiles, en el mis
estricto sentido. Asi mismo pueden ser objeto de los contratos bursatiles
las comisiones que se pacten entre corredores y clientes,

(39) Op.Cit. pig.222,
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3. CARACTERISTICAS DE LOS CONTRATOS BURSATILES:

a) La contratacion generalmente se hace 2 nombre de terceros: el
corredor la hace a nombre del chente. Esto en cuanto a los contratos
princpales que son los de compraventa.

b) La concertacién de los contratos bursatiles es de gran celeridad
por el funcionamiento propio de las bolsas.

¢) Los contratos son generalmente modalidades del contrato de
compraventa y del contrato de comision.

d) El contrato de compraventa que se opera en la bolsa es
siempre de conocimiento publico, no asi el contrato de comisién que es
privado.

e) Los contratos se hacen con animo de especulacién,

f) En relacion a las caracteristicas comunes de los contratos,
puede senalarse a los contratos bursdtiles lo siguiente: son onerosos,
pueden ser reales o consencuales dependiendo de si se hacen a plazos o
no, siempre son bilaterales, los contratos bursaiiles de compraventa son
principales y los contratos de comision son accesorios, y son contratos
traslativos de dominio.

4, CLASIFICACION DE LOS CONTRATOS BURSATILES

Dentro de la clasificacién que a continuacion presentamos, nos
referiremos unicamente a los contratos bursatiles principales,
prescindiendo de hacer menci6n de los accesorios como seria el contrato
de comision que se da con ocasion de las operaciones de bolsa.

Los contratos bursatiles pueden ser:
Al contado, de ejecucion inmediata o pronta ejecucion.
Contratos a plazos o a término, que a su vez admiten la siguiente

clasificacion: en firme, a voluntad v con prima. Y los contratos de
reporto o de doble.
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4.1 CONTRATOS AL CONTADO, DE EJECUCION INMEDIATA o
PRONTA EJECUCION:

En esta clase de contratos las prestaciones subsiguen, sin dilacién,
al acuerdo de voluntades: “el vendedor esti obligado a entregar en el
acto los efectos o valores vendidos y el comprador a recibirlos,
satisfaciendo su precio también en el acto”.(40 Lo anterior es de
conformidad con la practica y la legislacién espafiola.

Estos contratos al contado, generalmente los estipulan quienes
compran valores no para especular, sino para colocar en ellos su dinero y
obtener de manera efectiva o inmediata la adquisicién y disponibilidad
de los titulos (41). Esto significa, que el contrato de ejecucion inmediata
o pronta ejecucién no es mas que un contrato al contado cuya ejecucion
se realiza en el mismo momento. Esta forma de contrato no es el que mas
se acostumbra en la bolsa, ni tampoco es usado por aquellos
Inversionistas cuyo objetivo es el lucro por medio de la especulaciéon.

Algunas legislaciones haciendo referencia a este tipo de contratos
dicen que deben de consumarse el mismo dia de su celebracion, o a lo
maés, en el tempo que medie hasta la reunién siguiente de la bolsa (42),

El cumplmiento de esta clase de contratos se da deniro de un
término que es fatal, ya que o se hace dicho cumplimiento el mismo dia
de su celebracion, o de acuerdo a las legislaciones que asi lo senalen,
anies de la proxima reunién de la bolsa- Esta fatalidad del témino en
cuanto a su cumplimiento, es propio de la naturaleza del contrato de
eJecucion mmediata.

Por consiguiente, el pago debe hacerse mediante liquidacion
generalmente al contado, en las horas en que los pagos se efectiian segiin
el horanio de la bolsa. Una vez rectbido el pago se entregan los titulos,
como contrapartida,

En .:ax0 de que los iitulos sean al portador, “el agente vendedor
los entiega al agente comprador, acompanados de una nota de
intervencién que debe contener el nombre del agente vendedor vy la

(40)  Garrigues, Joaquin. Op. Cit. pig.366.
(41)  Langle Rubio, Emilio. Op. Cit. pag,224

(42)  Sefialado por Joaquin Garriguez, Op. Cit. pag 366 y por Emilio Langle Rubio. Op, Cit.
pag.224,
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numeraciéon de los titulos vendidos y su firma. El agente comprador los
archiva como comprobanie de que realizd la operacion”(43).

Si los titulos son nominativos, previamente el propietario le ha
entregado a su agente un extracto de su inscripion y al perfeccionarse la
venia, “la misma se consuma mediante Ia firma por el agente vendedor en
un impieso que se denomina acta de transferencia en el cual se hace
constar la numetacion de los titulos y ¢l nombre del adquirente; el
agenic comprador enitega al vendedor una nota con el nombie de la
petsona a cuyo favor haya de hacerse la transterencia y el agente
vendedot entiega al agente comprador nota de los nimeros de los titulos
vendidos; esta nora y el extiacto de inscripciéon se envia a la entidad
emisora y de esta manera queda concluida la operacion”.(44)

42 CONTRATOS A PLAZOS

Estos contratos también son conocidos con el nombre de
contratos a término.

Mediante esta clase de contrato, las obligaciones reciprocas de los
contratantes no quedan satisfechos en el dia del contrato sino al
vencimiento de un plazo que las mismas convienen.

En el fondo lo que existe es un aplazamiento de ambas
prestaciones tanto de la entrega de los titulos como del pago del precio,
sin embargo, el contrato se perfecciona en la sesion de Bolsa en que los
agentes comprador y vendedor se ponen de acuerdo sobse la cosa y el
precio, pero no se consuma hasta el dia del plazo fijado (45).

O sea, que en estos contratos se fija un itérmmo para el
cumplimiento de la obligacion y se consuma de la misma manera que los
contratos al contado, en el dia de la liquidacion que han convenido las
partes, a través de sus agentes respectivos.

Su razgo esencial, consiste, pues en tener sefialada una fecha
posterior para la ejecucion de las prestaciones. Cuando ese momento se
da, acontece lo mismo que en las operaciones al contado.

(43) Edmundo Visquez Martinez. Op. Cit. pag.215.
(44) Ibid.
(45)  Uria, Rodrigo. Op. Cit. pag.476
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Como sefiala Visquez Martinez, en este tipo de contrato
predomina la especulacién, ya que el comprador espera que la cotizacién
baje para recibir unos titulos de valor superior al que ha de pagar por
ellos, y el vendedor por su parte espera que el valor suba y entonces
entregar titulos que valen menos que el precio que ha de recibir. A estas
operaciones se les denomina “jugar a la Bolsa”, y es prohibido en muchas
legislaciones (46). Esta clase de contratos, a diferencia del contrato al
contado, se hace con obvios fines de especulacién Yy no por una necesidad
economica de inversion o de recuperacion.

Pero no debe creerse que en este tipo de contratos hay una
concesion reciproca de credito, sino un voluntano aplazamiento de la
ejecucion total del contrato (47).

A pesar de que su proposito obvio es el ammo de especular, hay
algunos casos en que las partes, cualquiera de ellas tratan de asegurarse
contia los perjuicios derivados de exentuales oscilaciones futuias de los
precios (48).

Si bien no es indispensable que al celebrarse el contrato,
pertenezcan al vendedor los titulos, no posea el comprador el dinero, lo
cual no significa que medie minguna concesion de credito, para la
ejecucion si es indispensable la entrega de los valores vendidos y el pago
efectivo del precio por el comprador.(49)

A pesat de que se puede senalar que esta clase de contratos
bursatiles tienen ventajas econdmicas como iniensiticar la cuculacion e
mfluir en la nivelacion de los precios también lo es, que muchas veces
constituyen una simulacién, un fraude, un Juego de azar o apuesta, un
lucro indebido, etc., causas que han hecho que se prohiba en muchas
legislaciones.

421 CONTRATOS BURSATIL.ES A PLAZOS EN FiRME:

En estos contratos, tanto el comprador como el vendedor,
quedan DEFINITIVAMENTE OBLIGADOS, por lo que no pueden ser

(46)  Op Git, pags. 215 y 216,

(47)  Gamigues, Joaquin, Op. Cit. pag.367
(48)  Langle Rubio, Emilio. Op. Cit. pdg 226.
(49)  Ibid,
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alterados ni las condiciones ni el plazo de vencimiento, o
inexorablemente se tiene que ejecutar totalmente el contrato en la fecha
convenida.(50)

La caracteristica esencial de este tipo de contratos es el obligar en
forma definitiva a los concertantes a su ejecucion.

4.2.2 CONTRATOS BURSATILES APLAZOS A VOLUNTAD:

En esta clase de contratos, a diferencia de los anteriores, se deja
la liquidacién anticipada a voluntad del interesado, la Gnica condicién
que se suele imponer a quien hace la liquidacion anticipada, es de que le
avise al otro con veinticuatro horas de anticipacion,

Segiin Francisco Blanco Constans esta clase de compraventa
ofrece grandes ventajas, porque el comprador, examinando el curso de las
cotizaciones y con el fin de ganar en la venta, segiin se espere que el valor
del efecto comprado suba o baje, pide la consumacion del contrato antes
o después de dicha oscilacion.(51)

4.2.3 CONTRATOS BURSATILES A PLAZOS CON PRIMA:

Al igual que los anteriores, constituyen una modalidad de los
contratos a plazo. En esencia consiste, en que el comprador tiene
derecho, en cualquiera de las sesiones de la bolsa, a dar pox abandonado
el contrato mediante el pago de un premio o prima,

Segin Blanco Constans, “la compraventa con prima es
compraventa a plazo con condicion resolutoria introducida a favor del
comprador, mediante la cual éste puede cumplir el contrato en el plazo
marcado o rescindirlo pagando al vendedor una indemnizacién que recibe
el nombre de prima, que se fija atendiendo al valor nominal de los
efectos vendidos”.(52}.

Su logica consecuencia, consiste, en caso de hacerse uso del
derecho de rescindir el contrato, en el total abandono del mismo.

(50) Véase a Joaquin Garrigues, Op. Cit. pdg.371 y Emilio Langle Rubio. Op. Cit, pag.229.
(51) Op.Cit. pag.105.
(52) Op.Cit. pig.106.
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Joaquin Garriguez, refiriéndose a las operaciones con prima, dice
que es un concepto mas amplio y “abarca a todos los contratos bursatiles
a plazo” y que la prima puede ser fijada de un modo especial e
independiente, bien como aumento del precio de la venta”'(53),

El premio o prima, es en esencia un derecho para arrepentirse del
contrato o para transformarlo. Es una especie de penitencia por
arrepentimiento y consiste en “‘una ventaja o suma de dineco que la parte
se reserva dar a la otra, en otro momento, pero antes de la época de
elecucion, 2 fin de liberarse del contrato y de sus obligaciones ”.(54)

Entre los contratos a plazo con premio, suele figurar el contrato
miiltiple a premio, que opera igual que el corriente, sélo que el dia
convenido, el comprador puede exigir la entrega de una o mas veces la
cantidad origmalmente estipulada. Se conoce con el nombre de
“noche”.(55).

Consideramos que este upo de contrato (conuato muluple a
premio) se puede presiar a excesos y abusos, de parte de quien reciba el
premio multiple.

4.3 EL CONTRATO BURSATIL DE DOBLE O REPORTO

Este es uno de los coniratos mas esenciales que se dan en las
operaciones de la bolsa. En algunas legislaciones praciicamente no se
contempla, y su tratamiento doctrinario tambien es escaso, En Jos
capitulos subsiguientes lo trataremos,

(53)' Op,Cit. pag.372.
(54)  Mossa Lorenzo. Op. Cit. pig.297.
(55) Ibid.
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CAPITULO 11l

EL CONTRATO DEL REPORTO

1. CONCEPTO DEL REPORTO

La palabra reporto significa continuar, prolongar, diferir una cosa
por el tiempo provenir (56). Del significado de dicha palabra, deviene el
nombre del contrato bursatil conocido como contrato de 1eporto o
dedoble, y es porque en ¢l una persona difiere en el tiempo la propiedad
sobre sus titulos o valores mobiliarios, al vendeérseles a otra, quien a su
vez s¢ compromete a venderle titulos o valores de la misma especie y
cantydad.

A pesar de que el contrato de reporto o contrato de doble no es
usado en nuestro medio, es un contrato bursatil, que como los otros, se
utiliza para cubrir una especulacion o Juego de bolsa.

Se conoce también como contrato de doble, porque se trata de
un “negocio contractual unico, en el que cada contratante asume
posicion doble; de comprador y de vendedor”(57).

A contmuacidén crtaremos dos concepios, que encierran el
contenido y las caracteristicas propias de este contrato:

Messineo: “El reporto puede concebirse como contiato
inmediatamente traslativo de titulos de ceedito (determinada especic y
pot un precio dado) al cual se acompafia simultaneamente la asuncion de
la obligacion de devolver, al vencimiento, otros tanios iitulos de ia
misma especie, contra reembolso del precio” {58)

Vasquez Martinez: “El reporio o contrato de doble es la
operacion que consiste en la compra al contado o a plazo de valores al
portado:r y en la misma persona de titulos de la misma especie. Se utiliza
para prorrogar una posicion”.(59)

Mediante el reporto, al vencimiento de la operacton cada una de
las partes recobra lo que ha dado; el precio o los titulos, pero mientras se

(30)  Cervantes Ahumada, Raul Op. Cit. pig 225.

(>7)  Joaquin Gamigues Op Cit pag370.

(58)  Citado por Cervantes Ahumada, Raiil. Op. Cit. pag 227.
(59)  Vasquez Martinez, Edmundo. Op. Cit, pag.216.
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da el vencimiento, cada parte ha podido servirse respectivamente de uno
y de otros, porque de ambas cosas se habia adquirido la propiedad por
un tiempo.(60) El reporte supone, entonces, que ambas partes
contratantes se benefician, la obtencién de los titulos puede servirle al
comprador “ad tompus” para mejorar sus posiciones en una sociedad, y
el vendedor puede invertit el precio obtenido de dicha inversion
excelentes resultados.

A nuestro juicio es errdbneo el suponer que la compra en el
reporio sblo se da al contado, como sefiala Constans (61), ya que es
perfectamente posible hacerlo a plazo como quedd dicho en el segundo
de los conceptos arriba transcritos.

Un pequefio problema que se presenta en algunos conceptos es €l
de la forma en que operan los precios, tanto el de compra como el de
venta. Lorenzo Mossa, en el concepto que da del reporto indica que el
“primer precio se pacta o lo fija el curso en la fecha de la conclusion del
reporto; el segundo lo dara el curso en la fecha de gjecucion”(62); la
férmula que nos sefiala, es una de las que pueden darse, segun la
legislacién de que se trate, pero no es la tinica, como lo veremos mas
adelante. En relacién al concepto es mejor sefialar que la reventa se hace
contra reembolso de precio, ya que la forma puede difererir segin sea la
legislacion que se trate.

Nuestro Codigo de Comercio da el siguiente concepto del
REPORTO: “En virtud del reporto, el reportador adquiere por una suma
de dinero la propiedad de titulos de credito y se obliga a transferir al
reportado la propiedad de otros tantos titulos de la misma especie en el
plazo convenido, contra reembolso del mismo precio, que podra ser
aumentado o disminuido de la manera convenida™.(63)

A nuestro juicio el concepto que da el codigo en cuanto a la
esencia del contrato del reporto, es correcta, ya que admite ticitamente
que la compra puede hacerse al contado o a plazo, y sefala que el
reportador (el comprador) se obliga a transferir (al reportado) la

(60) Cervantes Ahumada, Ratl. Op. Cit. pag.227.
(61)  Blanco Constans, Francisco. Op. Cit. pag.106.
(62) Lorenzo Mossa, Derecho "Mercantil. Primera parte. pag. 305,

(63) Cédigo de Comercio de Guatemala, Decreto 2-70 del Congreso de la Repiiblica. Articulo
744, '
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propiedad de otros tantos titulos de la misma esepcie en el plazo
convenido, contra reembolso del mismo precio, Sin embargo, el articulo
transcrito tiene un aspecto interesante si se le compara con conceptos
similares de otras legislaciones; el precio de reembolso puede ser
aumentado o disminuido de la manera en que se convenga.

Decimos que es interesante, ya que muchas legislaciones entre
ellas el Codigo de Comercio de El Salvador, el de Honduras y la ley
Mexicana, admiten el ieporto pero con el reembolso del mismo precio
mas un premio, que queda en beneticio del reportador, es decir del
pramer comprador (64). O sea que limitan la posibilidad de convenir en
un precio menor a los coniratantes.

Pero el aspecto mteresante de nuesiro codigo no es ninguna
origmalidad ya que imita a la legislacion italiana que dice: “que el
Riporto es un conuato por el que el reportado transfiere en 1popiedad al
reportador titulos de crédito de cierta especie por determinado preclo, y
el reportador se obliga a transfenr al reportado al vencimiento del
término establecido la propiedad de otros tantos titulos de la misma
especie, contra el reembolso del precio, que puede ser aumenrado o
disminwido en la medida convenida™(65). Como puede observarse casi se
cta textualmente las palabras de la legislacién naliana en el Codigo de
Comercio guatemalteco en relacion al ieporio.

Una posibilidad mas amplia y por tanto mas correcia, a nuestro
Juicio, ofrece la legislacion espafiola ya que en esta se afirma que el
Reporto “consiste en la compra al coniado o a plazos de valores al
poriador y en la reventa simultanea, a plazo y a precio determinado, a la
misma persona, de titulos de la misma especie”.(66) Por un lado
reconoce que la compra primeia puede ser al contado o a plazos, peto
ademas, en relacion al precio del reembolso, habla anicamente de precio
determmado. Con lo cual se puede convenir entre las partes cualquier

determinacion, incluyendo las oscilaciones de precios entre la compra y
la reventa.

De lo expuesto, podemos senalar que en esencia el concepto de
reporto es el mismo en la mayoria de ellas legislaciones, Varia

(64) - Articulos 1159, 929 y 259 respectivamenie,
(63)  Articulo 1548 del Cédigo Civii v Mercantil Italiano
(66)  Articulo 60, del Reglamento de la Bolsa de Madrid,
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inicamente la forma en que se debe dar el precio del reembolso,
pudiéndose apreciar las siguientes modalidades:

a) De aumento o disminucion del precio, segin convenio.

b) De determinadacion general del precio, aceptando dicha
determinacion cualquier posibilidad usual,

c) Reembolso del mismo precio mas un premio-

d) De pactacién del primer precio de acuerdo al curso en la fecha de
suscopcidn del reporto y del segundo por el curso en la fecha de
ejecucion,

Como hemos indicado a nuestro juicio es mas correcta la formula
empleada por el reglamento de la Bolsa de Madrid

2. ELEMENTOS DEL CONTRATO DEL REPORTO
2.1 ELEMENTOS PERSONAIL.ES, reportante y reportado.

Los elementos personales del contrato bursatil conocido como
reporto son las dos mismas personas que intervienen en las dos
operaciones, “‘pero tomando posicion contraria en cada una de ellas, esto
es, tomando doble posicidon™(67).

Quien adquiere o compra los titulos en la primera operacion se
llama reportanie o reportista, también se le puede llamar compiador
—vendedor; el que entrega los titulos en la primera operacion se

denomina reportado y también puede ser llamado vendedor—comprador
(68).

En consecuencia, el reportador es quien adquiere los titulos, paga
su precio y se obliga a vender al reportado, al plazo convenido, otros
tantos titulos equivalentes. El Reportado, es quien vende los titulos a un
precio, y se obliga a comprar al plazo convenido, otros tantos titulos
equivalentes, al mismo precio (69).

(67)) Blanco Constans, Francisco. Op. Cit. pag.110.
(68) Ibid.
(69) Cervantes Ahumada, Raiil. Op.Cit. pag.226.
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22 ELEMENTOS MATERIALES: el objeto, el precio y la prima.

Los elementos materiales del contrato de reporto o de doble
estan integrados basicamente por el objeto, y el precio. En el caso de las

legislaciones que adoptan el premio o la prima, también ésta es uno de
los elementos materiales.

221 EL OBJETO:

Es de comun consenso entre los autores admitir que el objeto del
contrato de reporio esta tormado por los titulos de crédito fungibles, es
decir titulos que puedan ser sustituidos por otros. Esto es muy logico
porque el reportador o reportante (comprador vendedor), se obliga en el
confrato a devolver otros titulos de la misma especle y cantidad Para
que sean fungibles, y po: tanto sustituibles, los titulos se necesitan que
sean sertales (con nameros de serie) y de mercad )-

Al patecer los titulos mas usados en el contrato de reporto son
las acciones al ;portador, sin embaigo en las operaciones de bolsa de
algunos paises enire ellos ltalia, se aceptan las acciones nominativas.

Con un sentido excluyente, Francisco Messmeo, indica que no
son objero del coniiato de reporto los derechos de credito o asimilados
que no esrén incorporados en documentos {consawtivos) poique no es
posible la ejecucion coactiva en caso de incumplimienio del teporto con
prontitud, tacilidad y seguridad (70). :

También se sefiala que no pueden ser objeto del contrato de
reporto las cuotas de sociecades de Responsabilidad Limitada y las

uotas de cooperativas y sociedades que no sean acciones y similares
(71).

222 EL PRECIO

El piecio no es mas que la cantidad que paga el
comprador vendedor (reportador) contra Ia recepcidn de titulos.

Nosotros entendemos que el precio no es dnico, como sefiala
Joaquin Rodriguez y Rodriguez, quien trata de generalizar la experiencia
de su legistacion (72). Podemos decir que el precio es uno sélo en los

(70)  Derecho Civil y Comercial Italiano. Tomo V. pigs. 139 y 140,
(71)  Ibid.
(72)  Curso de Derecho Mercantil Mexicano. pag.111
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- casos de premio, ya que serd el mismo al comprar que al vender,
recibiéndose una adicién que es la prima o €l premio. Pero donde no se
acostumbra el premio los precios no pueden sex Gnicos.

[

En términos genefa_les consideramos que es vilida la siguiente
afirmacién: El precio o cotizacién de la primera operacion debe estar
determinado al momento jie la celebracién del reporto, pero el precio de
la segunda operacion, puede pactarse desde la celebracion, aumentandose
o disminuyéndose o puede indicarse que sera el precio que tenga el dia
del vencimiento del contrato.

2.2.3 LAPRIMA O PREMIO

Es otro de los elementos materiales del contrato de reporto o de
doble, en los pafses donde 13 legislacién asi lo determina, Dicho premio
es “la cantidad que paga el reportado sobre el precio y que representa la
compensacién que el mismq da al reportador por la utilizacion del dinero
de éste y por el servicio que le presta recibiendo los titulos,
conservandolos y restituyéndoselos al liquidarse el reporto”(73).

i
23 ELEMENTOS FOFLMALES DEL REPORTO
|
— Que conste por escrito, en el documento que se acostumbra,

— Que en dicho docimento conste: los nombres del reportador y
del reportado.

- La clase de titulos dados en reporto y su identificacion.
— El término fijado para su vencimiento,
— El precio de la primera operacién.

— El precio de la segunda operacién o la determinacién convenida,
y en su caso, la prima o premio pactado.

3. CARACTERISTICAS DEL CONTRATO DE DOBLE O
REPORTO

Son varias las caracterfsticas que pueden sefialarse que tiene el
contrato de reporto. Algunos autores solo sefialan tres o cuatro, otros,

(73)  Rodriguez y Rodriguez, Joaguin. Op. Cit. pags, 110y 111.
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~ como Joaquin Garnigues hacen un listado de caracteristicas mas extensas
(74), Nosotros tomando como base el listado de caracter{sticas que da
Garrigues, la completaremos con otras que también nos parecen
Importantes y que ayudan a tipificar el contrato de reporto.

1) El contrato de reporto es nominado o tipico, ya que tiene su propia
mdividualidad y disciplina, es decir es un contrato especifico dentro de
los contratos bursatiles, cuyas operaciones para su ejecucién, también
son especificas.

2) Es un contrato inico y orginico ya que si bien se dan en él dos
operaciones de compraventa, las mismas constituyen fases del mismo
contrato para su perfeccionamiento y ejecucion.

3) El contrato tiene como objeto cosas fungibles: titulos al poriador no
mdiwvidualizados generalmente, y excepcionalmente titulos nominativos.
Como explicamos son fungibles porque pueden ser sustituidos por otros,
y se pueden identificar.

4) Es un contrato traslaiivo de dominio, ya que la propiedad de los
titulos se transfiere del reportado al reportador y frente a terceros.

5) Los titulos que el reportador se obliga a devolver no tienen que set Jos
mismos, sino de la misma especie y cantidad.

6) El contrato implica un movimiento efeciivo, es decis que las
operaciones que lo tipifican de verdad se realizan; no es un negocio
diferencial - puro, ya que los titulos pasan del vendedor ai comprador,
adquiriendo éste la propiedad y posesién.

7) También se sefiala que es un contrato real, ya que el mismo se
perfecciona con la entrega de los titulos; si los titulos no se entregan, el
contrato no se perfecciona.

8) Es un contrato a plazo, ya que para la segunda operacion es esencial
que opere el transcurso del plazo.

9) Es un contrato bursatil, es decir que sélo se acostumbra en las
operaciones de bolsa, aunque como veremos mis adelante puede
realizarse aun fuera de la bolsa.

(74)  Garrigues, Joaquin. Op. Cit. pdgs. 370 y 371,
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10) En la primera operacion de compraventa el precio es cierto y
determinado, en la segunda, segin la legislacion de que se trate puede ser
cierto o no, pero stempre determinado. Es decir que si no se fija el precio
que han de tener los titulos en la segunda compraventa, si se debe
determinar los mecanismos para establecerlo.(75)

4, ETAPAS DEL REPORTO

Dadu que i contrato de reporto lo integran dos operaciones de
compraventa y se perfecciona totalmente con la segunda operacion de
compraventa, es decir que se llega a ejecutar plenamente el mismo
cuando se da la segunda compraventa es logico que ese contrato tenga
dos momentos claramente establecidos:

A) EN EL PRIMER MOMENTO: ¢ reportador (comprador)
adquiere la propiedad de los titulos de crédito, pagando el precio
convenido previamente, por los mismos. Como ya indicamos en
este momenio adquiere la propieddd de los titulos.

B) EN EL SEGUNDO MOMENTO: el reportador (primer
comprador) traspasa al reportado (primer vendedor) mediante
compraventa, igual cantidad de titulos, de la misma especie y
calidad, pagando éste el precio que han determinado antes del
primer momento, que como ya explicamos puede ser cierto o
mcierto, segun la figura legal que adquiera el precio en la
legislacion, pudiéndose inclusive dejar la certidumbre exacta del
precio a las oscilaciones de las especulaciones.

El segundo momento difiere del primero por el plazo, ya que éste
es esenclal o indispensable en Ja segunda operacion. De hecho el contrato
de reporto o de doble, sélo adquiere sentido si entre la primera
compraventa y la segunda media un tiempo. Seria absurdo que una
persona lo vendiera a otra titulos de crédito o inmediatamente el
comprador se los vendiera a la persona que le hizo la venta,

De aqui, que el plazo en la segunda operacion, se vuelva una
condicién sing, qua non para la existencia del reporto, .

(75) Para ¢l ‘estudio de las caracteristicas del contrato puede consultarse a Langle Rubio,
Emilio. Op. Cit. pag.232. Martinez de Ibarreta. Op. Cit. pag.179 y Joaquin Rodriguez.
Op. Cit. pag.110.
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5. CLASIFICACION DEL CONTRATO DE REPORTO

Tres de contrato de reporto suelen distinguirse, segiin el
momento en que se den las compras, de cada una de las operaciones. Y
asi se distinguen (en la legislacién espafiola) las siguientes: (76)

5.1 Compra a fin de mes y venta a fin el proximo. En esta clase
media un plazo para hacer efectivas las dos operaciones de
compraventa.

5.2 Compra al coniado y venta a plazo de fin de mes o fin del
proximo.

5.3 Compra al contado y venta a un plazo determinado de dias.

Como se puede observai, las dos clasificaciones antieriores, son al
contado y se diferencian anicamente por fa duracion del plazo de la
segunda operacién.

LIS Nosotros consideramos, que ademas de las ires clasificaciones o
distnciones que se hacen del reporio, también es suscepuble de
darse el teporto en el cual se haga la primera compra a una techa
determinada, no necesariamente a fin de mes, y la segunda
compita también en fecha determinada, que puede ser mayor o
menot a un mes. (Esto seria el caso de nuesira legislacion). No
encontramos mnguna tazon por la cual no pueda convenirse en
realizar una compiaventa a una técha - detciminada y luego la
venta del mismo upo, calidad y canudad de ¢iiulos en ofro plazo
tambicn detetminado.

6. EFECTOS DEL CONTRATO DE REPORTO

6.1 Tratandose de una compraventa, de una transmisién de dominio,
por la cual el reportador (comprador) adquiere Ia propiedad de los
titulos y por lo tanto, puede comportarse como un legitimo duefio de los
mismos, con la limitactén de que no se puede aprovechar de los
beneficios (primas de reembolso, derechos de suscripcion preferente,
derechos a dividendos), que quedan a beneficio del reportado, salvo
pacto en contrario. Uno de las excepciones notables a esta limitacion la
tiene la legislacion espafiola, donde el reportado tiene derecho a todos los
beneficios sefialados, o sea, que el primer efecto a sefielarse es que se
trata de una real transmisién de dominio.

(76) Blanco Constans. op. cit. pag. 104.
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6.2 Pero si bien se da la transferencia de dominio, resulta que el
adquirente estd obligado a la conservacidn de los titulos recibidos, es
decir, que el reportador soporta la posibilidad de pérdida ¢ destruccion
de los titulos v tienen que mantener el valor econémico de los mismos.

6.3 Como la esencia del reporto es una doble compraventa, el otro
efecto, es que transcurrido el plazo convenido en el contrato para
efectuar la segunda operacion, el reportador tiene la clara obligacion de
restituir los titulos, en la misma especie, cantidad y calidad, y todos los
accesorios que los mismos hayan producido durante el tiempo del
reporte (77).

(77) Véase Joaquin Rodriguez y Rodriguez, Op. Cit. pdg.111 y Joaquin Garrigucs, Op. Cit.
pag.371. .
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CAPITULO IV

APLICACIONES PRACTICAS DEL REPORTO

1. APLICACION Y FUNCION GENERAL

En términos generales se puede afirmar que mediante el contrato
de reporto o de doble, se puede contar en cualquier momento con un
stock de capitales para nuevas inversiones de una manera eventual hasta
que el ahorro inversionista lo adquiere para si (78). Esta afirmacién de la
aplicacion practica del reporto indudablemente es correcta, sin embargo,
la aplicacién puede asumir algunas delicadas formas, que de por si, la
aformacion anterior no da a conocer.

2. AlPLICACIONES ESPECIALES DEL REPORTO EN LA
PRACTICA

2.1 APLICACION PARA LA OBTENCION DEL PREMIO

Una primera ventaja en la aplicacién practica del repotto se
puede sefialar, en la obiencién del premio fijado por ambas partes y que
beneficia exclusivamente (el premio) al reportador. Esta ventaja que es
sefialada, entre otros por Lorenzo Mossa (79), a nuestro juicio es Ja
menos corriente en el contrato de repoito, ya que como todos los
‘contratos bursitiles su fin principal es el de la especulacion. De aqui que
pueda mferirse que esta ventaja de tipo econdémico, consistente en la
prima, en aquellos casos en que la legislacion lo sefiala mediante un
premio o puma que recibe el reportador, es la que busca menos la
aplicacion practica del teporto, El mismo autor sefiala que el contrato de
repoito sitve para fines como los de la circulacién y los de invexsién (80).
Llegar a pensar que la ventaja de la obtencién de la prima o premio es

fundamental, es convertit a las operaciones que dan origen al reporto, en
s simples intenciones de prestamista.

22 APLICACION PARA OBTENER VENTAJAS EN EL PLAZO
FIJADO PARA LA EJECUCION

Otra ventaja, que se puede senalar en la aplicacion del reporto es
Ia del tiempo de ejecucion, es decir que son un contrato que tiene la

(78)  Martinez de Tbaryeta Oses, José, Op. Cit. pig.181,
(19)  Op. Cit. pig.306.
(80)  1Ibid.
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caracteristica de ejecutarse al vencimiento de un plazo, pero esta ventaja
es comun a todos los contratos a término, de los que indudablemente
este contrato forma parte (81).

23 APLICACION PARA LA OBTENCION DE FONDOS
PAGANDO UNA COMPENSACION

Una de las principales aplicaciones que se suelen destacar en
relacién al reporto o contrato de doble, es la de obtencion de fondos
pagando una compensacion o interés. En este sentido se sefiala que este
contrato es Gtil para el que teniendo titulos necesita dinero para un
negocio lucrativo y urgente y no quiere desprenderse de sus titulos
definitivamente, ni exponerse a comprarlos después a un precio muy alto
(82). Emplea el reportado este medio para adquirir fondos pagando una
compensacién o interés, el reportador da su capital con garantia, sefiala
Langle Rubio (83). Messineo, expresa que esta aplicacion se da en la-
siguiente forma: la funcion economica del reporto es “la de permitir a
quien posee titulos de crédito (reportado) procurarse dinero por cierto
tiempo sin enejenarles definitivamente y a quien tenga dinero disponible
(reportador) hacer de él un seguro y productivo empleo, a término breve,
o sea, con la posibilidad de recuperar pronto en restitucion, el
dinero...”’(84). Puede desprenderse que en esta aplicacion se sefala la
utilidad de la aplicacion del reporto para aquella persona que poseyendo
titulos, necesita dinero, siendo aquellos un medio para lograrlo,
pudiendo recuperar la misma cantidad, calidad y serie de titulos. En el
supuesto de que la persona que compra los titulos, no necesita de ellos,
se da el negocio en los términos que refiere Messineo, o sea invertir por
corto tiempo una suma de dinero, debidamente garantizada, que obtiene
una ganancia, En esta aplicacién, es donde se sefiala que el contrato de
reporto cumple una funcién de crédito, ya que pasa el “dinero de manos
de quien lo tiene a manos de quien lo necesita y desea utilizarlo”.(85)

2.4 APLICACION DEL REPORTO PARA PRORROGAR UNA
POSICION

También se sefiala entre las aplicaciones del reporto el de
prorrogar una posicién, En este caso el comprador necesita dinero para
(81) Ibid
(82)  Blanco Constans, Op. Cit. pag.106.

(83) Op. Cit. pag.231.
(84)  Messineo, Francesco. Op. Cit. pag.139.
(85) Martinez de Ibarreta, José, Op. Cit. pigi181.
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pagar los titulos que ha adquirido, y lo que hace es doblar la operacién
en la siguiente forma: quien ha comprado los titulos vende a su vez los
mismos a un tercero, con lo cual obtiene el dinero para pagar dichos
titulos y simultaneamente los compra de nuevo a plazo (86). O sea, que
el reporto le sitve a quien ha comprado los titulos, para agenciarse los
fondos para hacer el pago, y se obliga a un determinado plazo a
comprarlos nuevamente. En esencia, a criterio nuestro, lo que se hace es
convertir la compra de los titulos al contado en una compra a plazos,
cambiando una de las partes de la compra al contado de los titulos,
mediante el contrato de reporto. Este tipo de aplicacion a nuestro juicio
es perfectamente posible, y para ello sitve el reporto.

2.5 APLICACION DEL REPORTO POR LA NECESIDAD DE
OBTENER TITULOS,

Para comprender otra de las aplicaciones que pucde tener el
contrato de reporto, hemos de recordar que al vencimiento de Ja
obligacion, cada una de las partes recupera lo que ha dado y se restablece
la situacién antedor a su celebracion pero entre tanto, mientras vence el
plazo, las partes pueden servirse realmente de una del precio y la otra, de
los titulos, puesio que se convierten en propietatio de ellos, O sea que
tanto el reportado, que adquiere los fondos, hace uso de ellos, como
también el reportador que adquiere los 1itulos puede hacer uso de ellos
como mejot le parezca. De aqui, que como lo sugiere Gartguez, puede
darse el reporto por necesidad de titulos ( 87), es decir que el reporto
puede surgir no s6lo por necesidad de dinero, sino fambién por necestdad
de operar con los t{tulos, Emilio Langle, es mds especifico al respecto y
sefiala el cao de una persona que necesita comprar los titulos de cierta
especie y cantidad para tener mayoria de votos en una Junta General de
Accionistas (88). Al parecer, en estos casos, se acostumbra que quien
presta el servicio de vender los titulos, es quien obtiene una prima o
interes, ya que la necesidad es del accionista que requiere de los titulos,
Es comprensible, que esta clase de aplicacion se de frecuentemente en los
paises de gran desarrollo de sociedades mercantiles.

( 86) Esta aplicacion es sefialada por Rodrigo Urfa. Op. Cit, pag.478.
(87)  Op.Cit, pag.370.
(88) Op. Cit. pag.232,
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2.6 APLICACION DEL REPORTO PARA FINES CLARAMENTE
ESPECULATIVOS

El reporto tiene aplicaciones claramente especulativas
dependiendo del alza y baja de los precios en el mercado de valores. En
este sentido, el contrato de doble es utilizado por los especuladores
alcistas o bajistas con el fin de prolongar operaciones concertadas, que se
les presentan desfavorablemente, para retardar la liquidacion en espera de
que varie la situacién. Es un recurso indirecto, practico, para diferir en el
tiempo la cercana y perjudicial ejecucion de un contrato a plazo, que se
concertd sin poseer titulos o dinero y con simples miras diferenciales
(89). Es necesario hacer ver que esta situacién s6lo es posible en caso de
que en la segunda parte u operacion del contrato de reporto se deje la
determinacién del precio a las oscilaciones del mercado. En tal virtud, en
aquellas legislaciones en las cuales el reporto, en su segunda operacion, se
determina el precio por una prima Gnicamente, no es posible que se de
esta aplicacion.

Dentro de las aplicaciones especulativas, también cabe destacar
cuando el reporto se concerta, con el objeto de vender a un tercero los
titulos obtenidos por parte del reportador, con la previsién de adquirirlos
nuevamente antes del vencimiento del plazo de la segunda operacion del
reporto, so6lo que a un precio menor, y asi obtenerlos nuevamente, para
vendérselos al reportado, al precio antiguo, con la utilidad respectiva
(90).

De lo expuesto anteriormente, podemos concluir sefialando los
siguientes casos de aplicacién del contrato de reporto:

a) Para la obtencion de un premio o prima

b} La obtencién de un plazo para la ejecucion del negocio.

c) Para la obtencién de fondos pagando un interés (con funcioén de
crédito).

(89) Ibid.

(90)  Esta posibilidad ha sido sefialada por Raiil Cervantes Ahumada, Op, Cit. pag.226.
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d) Ll de prorrogar una posicién (pagar al contado titulos que se
adquieren)

e) Para obtener titulos por el uso que les puede dar el reportador,

f) Para la especulacion alcista o bajista, con el propoésito de

renegociar los titulos.
3. EL DEPORTO

Ya hemos visto que en Ja mayoria de las aplicaciones del reporto,
el reportado, por la necesidad y uso del dinero que obtiene mediante el
contrato, suele pagar un quid, premio o interés, o simplemente una
diferencia a favor del reportador debido a las oscilaciones del mercado.
Sin embargo, como ya lo vimos haya situaciones en las cuales, la
aplicacién del reporto se da por una necesidad del reportador, o sea por
una necesidad de comprar titulos para hacer uso de ellos en una sociedad
determinada; en estos casos el quid, la prima o interés que se pacte,
correra a favor del reportado. Cuando se da cste caso, la figura del
contrato se conoce con el nombre de deporto. (También se acostumbra
dar el nombre de deporto al resultado de las operaciones del contrato de
reporto, cuando el precio de la segunda operacién de venta se deja a las
oscilaciones del mercado, y dichas oscilaciones le dan ventaja en la
negociacion al reportado y no al reportador, es decir cuando el reportado
logro vender a una cantidad mayor que Ia compra. Como se observa, la
denominacién aquf sefialada, se usa para las aplicaciones de cardcter
especulativo.

Resumiendo, se utiliza el término deporto para designar dos
situaciones diferentes:

A) El contrato de reporto cuando surge su aplicacién por una
necesidad del reportador, quien necesita de la adquisicion de titulos y
por el servicio que se le presta se cobra una prima, un quid o un interés.

B) Cuando el resultado del juego de bolsa, mediante la
celebracion del contrato de reporto, debido a las oscilaciones de los
precios en el mercado, le favorece al reportado o vendedor original.
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CAPITULO V

NATURALEZA JURIDICA DEL CONTRATO DE
REPORTO O DE DOBLE

De los puntos relacionados con el contrato de reporto, la
precision de su naturaleza juridica es uno de los mas conflictivos por sus
especiales caracteristicas. A continuacion esbozaremos las principales
teorias que sobre la naturaleza del contrato de reporto se han dado,
fijindose en cada una nuestra posicion sobre el particular.

1. TEORIA DE LA COMPRAVENTA

Los seguidores de esta teoria afirman que el contrato de reporto

€S en esencia una compraventa, es decir un contrato por el cual una
persona se obliga a entregarle a otra una cosa con la finalidad de trasmutir
su dominio, a cambio de que ésta entregue un precio cierto en dineto o
signo que lo represente (91). De acuerdo con los defensores de esta
teoria el reporto es una compraventa mercantil, o sea, un contrato
bilateral, por el que una de las partes se obliga a trasmitir a otra una cosa
mueble (titulos), a cambio de una suma de dinero y con el objeto de
lucrar en la reventa (92). Como es sabido son caracteres generales de los
contratos de compraventa mercantil el ser consensuales, bilaterales,
onerosos, conmutativos y traslativos de dominio (93).
: "Entre las legislaciones que sostienen esta teorfa, encontramos la
legislacién italiana, que considera al contrato de reporto como una
compraventa, resultando el mismo de una compra inmediata y de una
recompra simultinea pero a término (94).

Si se examina con cierta rigurosidad el contrato de reporto, no es
facil inclinarse porque el mismo sea un contrato de compraventa; al
contrario las posibilidades de encuadrarlo como tal son lejanas. Para ver

(91}  Veéase €l concepto del contrato de compraventa dado por Federico Puig Pefia. Tratado de
Derecho Civil Espaiicl. Tomo IV, pag.87.

(92)  Visquez Martinez. Op. Cit. pig.141 y 142,
(93) Ibid.
(94)  Mossa, Lorenzo. Op, Cit, pag.306.
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las similitudes y diferencias que tiene el contrato de reporto con la
compraventa, es necesario hacer una comparacién un tanto minuciosa de
ambos:

1) En la compraventa la trasmision de dominio de la cosa vendida o que
se vende tiene un caracter definitivo; en cambio en el contrato de
reporto, se han de volver a vender la misma cosa recibida u otra
equivalente de la misma especie, cantidad y calidad. En este sentido Ilega
a coincidir con el contrato de préstamo.(95)

2) El contrato de compraventa es consensual ya que se perfecciona con
el simple consentimiento de las partes, en cambio el reporto, para
perfeccionarse se requiere de la entrega de los titulos, siendo en
consecuencia un contrato real (96).

3) También se sefiala que el contrato de reporto, al contrario de la
compraventa, no existe equivalencia de las prestaciones de una y otra
parte (97), ya que los beneficios de los titulos a excepcion del derecho a
voto, sigue perteneciendo al reportado, y no al reportador, mientras que
el reportado si hace uso del total del dinero que recibe.

4) También puede sefialarse que no siempre el reportado en la segunda
operacién de venta, es el que paga el precio, sino el favorecido (98},
segun el tipo de aplicacion que se le dé al contrato de reporto vy la
determinacién del precio que se haya convenido entre las partes.

5) En el contrato de reporto, el plazo, existente entre la entrega de los
titulos al reportador y su devolucion por éste, desempefia un papel
especial, lo que no existe en la compraventa. En la compraventa el plazo
puede llegar a ser una modalidad pero no un requisito esencial como en
el reporto, ya que en éste el reportador no recibira los titulos si no
cuenta con un plazo mas o menos largo para su devolucién, y el
reportado no entregaria los titulos si no fuera porque transcurrido el
plazo volveria a recibirlos (99).

(95)  Véase Blanco Constans, Francisco. Op. Cit. pag.109.

(96)  Véase Joaquin Rodriguez y Rodriguez. Op. Cit. pdg.109 y Francisco Blanco Constans,
Op. Cit, pdg.109.

(97) Langle Rubio, Emilio. Op. Cit.pag.232.

(98) 1bid.

(99) Rodriguez y Rodriguez, Joaquin. Op. Cit. pdg.109.



43

6) También puede establecerse que en el reporto sblo hay una
declaraciéon de voluntad para cada uno de los contratantes; no hay dos
declaraciones de voluntad, lo que serfa necesario para poder hablar de
dos contratos de compraventa (100),

Con estas diferencias podemos afirmar que estrictu sensu no se
~ puede hablar de que el reporto es un contrato de compraventa tnico o de
doble.

2. TEORIA DE LA DOBLE VENTA

Algunos autores se inclinan a sostener que el contrato de reporto
es “una yuxtaposicién de dos contratos de compraventa (101), Esta es
una interpretacién més obvia que se puede hacer, pensando que las dos
operaciones del reporto o contrato de doble son cada una compraventa,
y asi, por el primer contrato, el reportador compraria los titulos y
pagaria el precio al reportado y por el segundo, el reportador venderia
los titulos y cobraria los mismos mas el premio o prima al reportado. Sin
embargo, a pesar de que esta es la Interpretacién mas obvia, resulta que
suponer que el contrato de doble es un contrato de dos compraventas es
suponer que son dos contratos de compraventa, Es decir que ya no seria
un contrato, sino dos contratos, que estd suponiendo que son dos
negocios juridicos independientes, lo que tira por la borda la existencia
del contrato de reporto como contrato independiente,

De acuerdo a lo que manifestamos, se puede sefalar que el
contrato de reporto se concive como un negocio Unico, en el que los dos
actos traslativos son interdependientes; haciendo referencia el primer
acto al perfeccionamiento del contrato y el segundo a su ejecucion a la
fecha de vencimiento.(102).

Ademés de lo expuesto en el parrafo anterior, hay que recordar
que con excepcibn de la legislacion espaniola, los efectos del reporto en
cuanto a la adquisicion de los titulos, limita al comprador ya que con
excepcién del derecho a voto, todos los demis derechos siguen

(100) Ibid.
(101) Rodriguez y Rodriguez. Joaquin. Op. Cit.pag.110.
(102)  Véase Messineo Francesco, Op. Cit. pag.141.
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perteneciendo al reportado o vendedor. Si fuera el reporto, actos de
compraventa, como supone la teoria de la doble venta, resulta que estos
efectos no pueden explicarse. Seria absurdo que se dieren esas
limitaciones como efectos naturales de la compraventa, ya que los
efectos aludidos son naturales en el contrato de reporto.

Finalmente, se¢ puede sefialar el argumento aportado por
Nessineo, quien destaca que el objeto de la transferencia en el reporto, en
la segunda operacibén, no es el de los mismos titulos de la primera, sino
" de otros tantos titulos, que sean de la misma especie, cantidad y calidad,;
de donde se puede apreciar que no se puede hablar de doble venta, ya
que el objeto de las dos transferencias no es en ningin momento el
" mismo (103).

3. TEORIA DE LA COMPRAVENTA CON PROMESA DE VENTA

Como el nombre lo indica, quienes la sostienen piensan que el
contrato de reporto es una compraventa que se da en la primera
operacion de transferencia, pero con pacto de promesa de venta a
posteriori,

4, TEORIA DE LA RETROVENTA

Esta teoria considera que las operaciones del contrato de reporto
son una venta sometida a la condicion resolutoria dependiente de la
-voluntad del vendedor, y que éste dentro del plazo concedido puede
gjercitar su derecho a retraer la cosa vendida, con lo que la venta se
resuelve retroactivamente, Es decir consideran al reporto como un
contrato de retroventa.

Aqui se puede sefalar que el reporto no es un contrato
consensual sino real, que requiere para su perfeccionamiento como lo
hemos dicho, la entrega de los titulos. Tampoco puede explicar, porqué
los efectos del contrato, con excepcion del voto, siguen a favor del
reportado,

Ademids puede senalarse que en el reporto, el plazo es un
elemento esencial, del cual depende la segunda operacion y/o ejecucion

(103)  Thid.
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del contrato. El reportado, para adquirir otra vez titulos del mismo
generd, cantidad y calidad, tiene que esperar a que el plazo se venza; en
cambio en la retroventa, quien vende, mientras llega el plazo puede
resolver el contrato. Es decit que en el reporto no se deja a
discrecionalidad la voluntad del vendedor para volver a compiai, Sino que
el plazo es necesario para que se de la ejecucién del contiato; en la
retrovenia, si lo desea el vendedor hace valer la condicion cesolutoria y i
no, no dentro del plazo establecido. En cambio aquf, para ja ejecucion
debe atenderse al plazo fijado.

Relacionado con lo anterior puede decirse que en el reporio la
segunda operacion no depende de ninguna condicién resolutoria, es decit
que 1o es una excepcion, smo lo acostumbrado en el contiato, es parte
de su esencia, de sus caracteristicas.

b, TEORIA DE LA COMPRAVENTA CON PROMESA DE VENTA

Aqui se simplifica un poco mis lo que se afirma, ya que se plensa
que el contrato de reporto es una compraventa, que se daria en la
primera operacién, con promesa de venta, la cual se verificaria en la
segunda operacion,

Para evidenciar lo incorrecto de esta otra teoria, basta con tomar
en cuenta lo expuesto en las teorfas anteriores, sefialando
especificamente que no puede explicarse la existencia del premio, ni el
pago de las diferencias que resulten en la segunda operacién y hayan sido
previamente determinadas.

6. TEORIA DEL PRESTAMO

Quienes sostienen esta teorfa, argumentan que se debe atender a
la intencidn de los contratos, a su finalidad econémica, y si se atiende la
finalidad econdmica del reporto se descubre que no es mas que un
préstamo con interés y con garantia prendaria (104). Hay distintos
matices entre los sostenedores de esta teoria, algunos manifiestan que es
un prestamo con garantia prendaria irregular, otros que son dos mutuos
reciprocos con vencimiento comun (105). También no faltan quienes

(104)  Véase Cervantes Ahumada, Rail, Op. Cit. pags. 226 y 227.
(105) Constans Bl anco, Francisco. Op. Cit. pags. 108 y 109,
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sefialen que el reporto es una prenda o anticipo sobre titulos, prenda que
se llega a resolver y liberar con la restitucion de la suma (106).
Respondiendo a objeciones que se le hacen a esta teoria, hay autores que
sefialan que se trata de una formula compleja de préstamo: préstamo de
dinero y préstamo de titulos (107).

Sobre el analisis que se puede hacer de esta teorfa, para empezar,
ha de manifestarse que no es el préstamo o mutuo la finalidad de los
contratantes del contrato de reporto, ya que se buscan otras finalidades
que ya hemos explicado en la aplicacion del reporto. Por otro lado,
algunas veces los contratos de préstamos se celebran sin fijar términos
para la restitucion de la cosa fungible, en cambio en el contrato de
reporto, el plazo es obligado, es esencial. '

También puede decirse que los intereses en el contrato de mutuo
o de préstamo, estdn determinados por la ley o en dltima instancia por
las partes, sin embargo en el reporto, no se trata de intereses
necesariamente, y puede estar sujeto el precio de la segunda operacién a
las cotizaciones de Bolsa.

Fn cuanto a la modalidad que sefiala que se trata de una garantia
prendaria, irregular o no, anticipada o no, se puede decir que en un
contrato de mutuo, cuando se da la garantia prendaria o hipotecaria, no
se esta transfiriendo el dominio de las mismas al prestamista o prestador,
sino que siguen en dominio de quien presto el dinero. Ya hemos visto
que en el contrato de reporto, el comprador aquiece el domnio de los
titulos, haciendo de su uso lo que mds crea conveniente, tenemdo las
limitaciones y efectos consignados en la ley, y que también ya
explicamos. Cuando por el incumplimiento de un contrato de mutuo se
hace efectiva la garantia prendaria o hipotecaria, se transfiere el dominio
indefinido al sujeto que hizo efectiva la garantia. En el contrato de
reporto no se transfiere el dominio mas que por tiempo limitado, a veces
muy limitado: un mes, como ya vimos.

7. TEORIA DEL CONTRATO ESPECIAL O SUI GENERIS

Entre los autores contemporaneos, hay bastante concierto en
admitir que el contrato de reporto o de doble es un contrato sui generis,

(106) Mossa, Lorenzo, Op. Cit. pdg.306.
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con una regulacion especial y adecuada a las necesidades del trifico
bursatil.(108)

En esta poblacion, cabe destacar, que se reconoce que el contrato
de doble o reporto tiene caracteristicas parecidas a la compraventa, con
las diversas modalidades sefialadas por las distintas teorias, que asi mismo
se asemeja mucho a un piéstamo, sin embargo el mismo no puede ser
tipificado dentro de dichos contratos sin incurrdr en el error de ampliar y
tergiversar demasiado los marcos encuadradores de los contratos de
compraventa y préstamo.

Es necesario reconocer que las relaciones juridicas que integran el
contrato de reporto se denominan y son muy parecidas a las
compraventas, sin embargo no se trata de compraventas auténomas o
mdependientes, sino interrelacionadas, interdependientes, de tal forma
que llegan a constituir un nuevo contrato (109).

Por eso, lo mas conveniente, para la teoria y la legislacién,
estimamos nosotros, es contemplar al contrato de reporto como un
contrato tipico, especial, independiente, que llena una clara funcion
economica, sirviendo para adquirir temporalmente valores mobiliarios o
para transferitlos también temporalmente, segiin sea la necesidad del
reportador o del reportado. Es un contrato que tiene la singular
caracteristica de trasmitir la propiedad por un tiempo definido por el
plazo, es decir temporalmente,

Recordemos que este contrato, como muchas instituciones
juridicas que nacen primero como instituciones de hecho, creadas por la
necesidad, y después son reconocidas por la ley, vivié muchos afios sin
regulacion legal de ninguna especie, desarrollandose bajo la proteccion de
los usos y costumbres mercantiles que lo necesitaban; cuando con
posterioridad se le di reconocimiento juridico y lo tomaron en cuenta
las legislaciones, se dio el debate sobre su naturaleza, Pero el hecho
mnegable es el siguiente: surgié en forma independiente, se desarrolls
cumpliendo una funcién econémica dentro de las bolsas y la ley no la
cred, solo la reconocié. Si su desarrollo histérico indica que desde sus

(108) .Véazse Rodriguez y Rodriguez, Joaquin. Op. Cit, pdg.110, Cervantes Ahumada, Ratl, Op.
Cit, pdg.228. Blanco Constans, Francisco. Op. Cit. pig.109,

(109) Blanco Constans, Francisco. Op. Cit. pag.108.
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inicios tuvo una vida independiente, auténoma, especifica y propia, s
desde su inicio no se le confundid, en la prictica, con ningun otro
contrato, es correcto concebir que este contrato debe ser un contrato
tipico, especifico en la gama de los contratos bursatiles, Llevd muchos
afios de discusién a los autores y tratadistas el reconocer un elemento
real: una institucién juridica con vida y caracteristicas propias. El
contrato de reporto es un contrato tipico, auténomo, con caracteristicas
propias que debe ser regulado en forma especial en todas las legislaciones-
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CAPITULO VI

ANALISIS COMPARATIVO DEL REPORTO EN
LAS LEGISLACIONES (110)

1. CUERPO LEGAL DONDE SE CONTEMPLA EL CONTRATO
DE REPORTO

De las legislaciones estudiadas puede hacerse una primera
observacién, El Cédigo de Comercio de Nicaragua, no contempla ni el
uso mercantil de las operaciones de bolsa ni el contrato de reporto. El
Cédigo de Comercio de Costa Rica, si bien contempla la existencia de las
bolsas de comercio en su articulado, ni en los reglamentos de bolsa, se
contempla el contrato de reporto.

En Espafa el contrato de reporto no lo contempla el Codigo de
Comercio, pero si se encuentra regulado en el “Reglamento de la Bolsa
de Comercio de Madrid”, utilizando la denominacién de contrato de
doble en lugar de reporto.

En México el contrato de Reporto estd contenido en la “Ley de

titulos y operaciones de crédito”, independientemente del Codigo de
Comercio que no lo contempla,

En el resto de paises: Guatemala, El Salvador, Honduras e Italia,

si aparece regulado el contrato de reporto en los respectivos Codigos de
Comercio.

Para hacer el analisis comparativo, tomaremos como base el
Cédigo de Comercio de Guatemala.

2. SOBRE LA DENOMINACION

El nombre utilizado en las legislaciones que comparamos es el de

reporto, con excepcion de la legislacién espafiola que utiliza el nombre
de contrato de doble.

(110) Se analizan a continuacién las legislaciones de Guatemala, El Salvador, Honduras,
Nicaragua, Costa Rica, México, Espafia e Italia,
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A nuestro juicio la denominacién de contrato de doble tiene la
ventaja de sugerir que dicho contrato se compone de dos operaciones,
pero sin embargo se ha visto que algunas veces se presta a confusién, ya
que puede llegar a pensarse que se trata de una doble venta, teorfa que
anteriormente descartamos.

Y tomando en cuenta que la tradicion juridica ha impuesto el
nombre de reporto, a estas alturas seria absurdo pretender que se utilice
mas el nombre de contrato de doble al designar el contrato tipico de
reporto.

Mediante la celebracién del contrato de reporto, debido a las
oscilaciones de los precios en el mercado, cuando es el reportado quien
sale favorecido en dicha operacién especulativa, se le denomina a la
misma DEPORTO pero si es el reportador el que sale favorecido en dicha
operacién especulativa, se le denomina REPORTO. En este sentido
Martinez de Ibarreta dice: ‘‘Se utilizan los vocablos report y deport en
esta operacién, el primero es el beneficio existente, dado que el precio de
la venta a plazos es mayor que el de la compra al contado, el segundo es
la pérdida, ya que los precios estan al contrario”.(111)

3. SOBRE EL CONCEPTO

En su articulo 744 el Cédigo de Comercio de Guatemala dice:
“En virtud del reporto, el reportador adquiere por una suma de dinero la
propiedad de titulos de crédito y se obliga a transfear al reportado la
propiedad de otros titulos de la misma especie en el plazo convenido
contra reembolso del mismo precio, que podria ser aumentado o
disminuido de Ja manera convenida ’{112)

En esencia, el concepto que da nuestro Codigo de Comercio, es
correcto, ya que concuerda con sefialar la esencia de las operaciones 1
Contrato de Reporto.

I'ste concepto coincide plenamente con el concepto que da la
legislacién Italiana (113), coincidencia que abarca los mismos términos,

(111) Martinez de Tbarreta, José. Op. Cit. pag.181.

(112) Cbdigo de Comercio de Guatemala, Decreto 2-70 del Congreso de ia Republica.
. a -

{113) Artieunlo 60 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Madrid.
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lo que nos permite suponer que el concepto de nuestra legislacién se
obtuvo de la legislacién italiana.

En relacion a las otras legislaciones se encuentra diferencias que
abarcan por un lado, la descripcion de lo que es el contrato de reporto y
su objeto y por otro lado, en lo que se refiere al reembolso del precio, o
sea el precio que se fija en la segunda operacién del contrato,

En atencién al primer punto, o sea la descripcion de lo que es el
contrato, la legislacion espafiola sefiala que el contrato de doble consiste
en la “compra al contado o a plazos de valores al portador”(114). Lo que
significa que expresamente reconoce que la primera operacién del
contrato no es necesario que se haga al contado, sino qu e también puede
hacerse a plazos, lo cual es posible realizar. Es decir, un contrato en el
cual se conviene que la compra de los titulos se operard en un plazo
establecido y la venta de los mismos en otro plazo.

Con relacion a la descripcion del contrato, el Cddigo de El
Salvador, cuando se refiere a la obligacion del reportador de transferir al
reportado la propiedad de otros tantos titulos de la misma especie, sefiala
especificamente que también se transfieren los derechos accesorios: “Por
el contrato de reporto, el reportador adquiere, por una suma de dinero,
la propiedad de titulos valores y se obliga a transferir al reportado la
propiedad de igual numero de tftulos de la misma especie y sw
ACCESORIOS, en el plazo convenido...” (115). Como sefialamos, en el
apartado de los efectos, es unanime la aceptacion de que los derechos
accesorios corresponden al reportado. Sin embargo, el Cédigo de El
Salvador tiene el mérito de senalarlo expresamente en el concepto. De las
legislaciones que se comparan es la tinica que lo hace; nuestra legislaciin
lo sefiala pero no lo tiene incluido en el concepto.,

En relacién con el objeto, encontramos que las diferencias es sélo
en cuanto a terminologia empleada, salvo la legislacién espafola, tanto
en nuestra legislacion como en la mexicana e italiana se reconoce como
objeto del contrato de reporto los titulos de crédito, en cambio en las
legislaciones salvadorefia y hondureifia se indica que pueden ser objeto de

(114) Asticulo 60 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Madrid.
(115) Articulo 1159 Caodigo de Gmercio de El Salvador.
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dicho contrato los titulos valores (116) estos dos términos se utilizan en
forma sindonima.

La legislacién espafiola, habla de valores al portador, es decir que
Gnicamente los titulos de crédito al portador, son objeto del contrato de
reporto (117).

Finalmente, en lo que a los precios se refiere, las legislaciones que
comparamos, admiten varias modalidades, pudiendo distinguirse tres:

1) La de las legislaciones guatemalteca e italiana, que sefialan que el
precio de reembolsc se fija de manera convenida por las partes del
Contrato, O sea que tienen un caracter amplio, el precio puede llegar a
convenirse de distintas formas.

2) La de las legislaciones mexicand, hondurefia y salvadorefia que
sefialan que el reembolso es EL MISMO MAS UN PREMIO, que opera a
beneficio del reportado, SALVO PACTO EN CONTRARIO, o sea que
dejan abierta la posibilidad de que se opere el Deporto es decir cuando el
reportador, por el servicio que le brindan los titulos, es quien paga el
premio al reportado.

3) La de lalegislacion espanola que habla de precio detetminado, con lo
cual no himita las posibilidades de fijacion del precio de reembolso al
premio.

Puede verse, que en relacion al precio de reembolso, tanto ia
legislacion guatemalteca, como la espafiola e italiana, adopian una
posicion mas conveniente, ya que dejan abierta la posibuidad de que la
fijacion del mismo, pueda darse en cualquier forma acostumbrada o que
se pueda convenir, incluyendo al sostenimiento del precio a las
oscilaciones del mercado existentes entre la compra y la reventa.

Finalmente hay que sefialar, en cuanto al concepto se refiere que
la legislacion espafiola, en el concepto que trae, habla de REVISTA
SIMULTANEA: “Las operaciones de doble consisten en la compra al

(116) Ast. 1159 del Codigo Salvadorefio y 929 del Codigo hondurefio.
(117) Asticulo 60 del Reglamento de 1a Bolsa de Madrid.
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contado o a plazos de valores al portador y en la reventa simultanea a
plazo y a precio deferminado...”(118).

Con lo cual describe mejor la segunda operacién, pero con el
riesgo de que insinda de que el conirato es una doble venta,

4, SOBRE EL PERFECCIONAMIENTO

Las legislaciones que comentamos son uninimes al concebit el
petfeccionamiento del contraio de reporto o de doble por la entrega de
los ritulos, Es decir que todas reconocen las caracieristicas de contraro
real del repoito. Cambian tnicamenie los términos con los cuales se
cefiere al perfeccionamiento,

Quizas la legislacion que mejor lo expone, es la espanola, que dice
“La fradicién real de los tiiulos dados en doble es necesaria para la
validez del contrato”.(119)

Luego se puede establecer la diferencia logica, en cuanto al
perfeccionamiento, que sefialan las legislaciones que comentamos, en
relacion a como debe hacerse la enivega, segun la clase de ritulos.

Especificamente se trata de las legislaciones de México vy El
Salvador, senalando la primera que en caso de los tituios nominai:vos se
requiere la entrega y el endoso (120) y la segunda habla de que el
perfeccionamiento de los titulos a la orden se perfecciona con la entrega
y €l endoso; en los nominativos ademds de la entrega y el endoso se
necesita el registro, y en los al portador con la simple entrega (121).

Como puede verse, de las legislaciones comparadas, es mucho mis
especifica la legislacién salvadorefa, en relacion al perfeccionamiento,
por cuanto sefiala las actividades accesorias, ademas de la entrega, segin
la clase de titulos de crédito que se trate, que son necesarias para el
perfeccionamiento.

(118) Tbid.

(119) Idem.

(120) Articulo 259, Leg. Cit.

(121) Asticulo 1159 det Codigo de Comercio de El Salvador.
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5. FORMALIDADES
En cuanto a las formalidades, las legislacioﬁes que en este

capitulo comparamos son bastante afines, con excepcion de la espafiola,
asi se senala como formalidades las siguientes:

1) que ¢l contrato se dé por escrito,

2) que contenga el nombre del reportado y del deportador,
3) descripcion de la clase de titulos y datos de identificacion,
4) especificaciones del térmmo o plazo para el vencimi ento.
5) el precio (y el premio) o manera de cobrarlo,

Los anteriores requisitos son compartidos por las legislaciones de
Guatemala, El Salvador, Honduras, México e Italia. Solo se dan dos
modificaciones que hay que sefalar:

En relacion con el plazo, la legislacién guatemalteca habla de
término, con lo cual suponemosque por analogia deberia aplicarse lo que
para el efecto sefiala la Ley del Organismo Judicial,

A nuestro juicio, y para evitar confusiones hubiera sido preferible
que la ley guatemalteca utilizare, al igual que las otras legislaciones y de
acuerdo también con la esencia de fatalidad del tiempo que transcurre en
la segunda operacién del contrato de reporto, el concepto de plazo y no
de término.

Luego, también hay una diferencia que se aprecia entre la
legislacién guatemalteca y la italiana y el resto de las mencionadas
anteriormente, y es la de que tanto la italiana como la guatemalteca
sefialan que el contrato debe contener el precio o-la manera de fijarlo, en
cambio las otras hablan del precio y el premio o manera de calcularlos.
Esta diferencia es consecuencia de la aceptacién de la prima en el precio
de reembolso que hacen las legislaciones salvadoreha, hondureha y
mexicana (122).

La diferencia notable en atencion a las formalidades de el reporto
la tiene la legislacion espafiola, que indica que el contrato de doble debe

(122) Las formalidades verse en los siguientes articulos: Guatemala: 744 y México: 260, Italia:
1549, Salvador: 1160. Honduras: 930.

'1
]
.l
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llenar los siguientes requisitos: solicitar a la junta sindical (mixima
autoridad de la Bolsa) la autorizacién para la celebracién del contrato,
expresando cantidad y clase de titulos, plazo y condiciones, se debe
sefialar el nombre del agente de cambio que ha intervenido y se realiza
por medio de poliza; s1 observamos detenidamente, es obvic que este
contrato se da por escrito al igual que las demés legislaciones se exige la
identificacion en cuanto a la clase de titulos y sus datos, el plazo yla
condiciones con las cuales se determina el precio, En consecuencia, las
diferencias reales estuban en que se hace por medio de poliza, la
intervenciéon de la junta sindical y que en lugar de sefialarse sélo los
nombres del reportador y €l reportado, se sefiala el nombre del agente

(123).

Estas diferencias, radican en la tradicién del desarrollo de las
bolsas en Espana, lo cual no sucede con el resto de paises cuya legislacién
comentamos, con la excepcién de Italia, que también tiene dicha
tradicion.

6. OBLIGACIONES DEL REPORTADOR Y DEL REPORTADO

6.1 OBLIGACIONES DEL REPORTADO:
En cuanto a las obligaciones del reportador es comiin sefialar dos:

— Esta obligado a ejercitar por cuenta del reportado los derechos
de opcion que tengan los titulos.

— Esta obligado a ejercitar por cuenta del reportado los derechos
accesorios de los titulos (124).

De las legislaciones que comparamos, la mexicana,
especificamente habla de los reembolsos y premios, los cuales “quedaran
a beneficio del reportado cuando los tftulos o valores hayan sido
especificamente designados”.(125)

El reglamento de la Bolsa de Comercio de Madrid no sefiala mas
que el reportador estd obligado a devolver otros titulos de la misma

(123) Arto. 60 Cuerpo Leg, cit.

(124) Guatemala: art. 746 y 747; EI Salvador: 1160; Honduras: 931 y 932; México: 261y 262;
Ttalia: 1550.

(125) Articulo 261.
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especie, excepto ‘“‘cuando h aya hecho constar en la poliza que la
propiedad de los mismos titulos, cuya numeracion se expresa, sigue
siendo del vendedor-comprador al plazo fijado”.(126)

6‘q2 OBLIGACIONES DEL REPORTADO:

En relacion con las obligaciones del reportado, también es comin
senalar dos:

— Proveer de fondos al reportador para que ejercite el derecho de
opcion por lo menos dos dias antes.

— Proporcionar fondos al reportador dos dias antes para pagar
llamamuientos (exhibiciones) (127).

El reglamento Espaiiol, al que hemos venido aludiendo, no dice
nada en relacion a las obligaciones del reportado.

7. DERECHOS DEL REPORTADOR Y REPORTADO
71 DERECHO DEL REPORTADOR

Las legislaciones que comentamos, con excepcion de la espafiola
que nada dice al respecto, seialan los siguientes derechos:

— Derecho a voto, salvo pacto en contrario,

— Derecho de liquidacién del reporto si el reportado no cumple
con proveerlo de fondos para hacer efectivos los llamamientos.

— Derecho al premio pactado, salvo pacto en contrario.,

En relacibn a estos derechos, cabe hacer tinicamente dos
observaciones: ‘

(126) Guatemala: 746 y 748; Salvador: 1161 y 1163; Honduras: 931 y 933; México 261 y 263;
Ttalia: 1551.

(127) Guatemala: Artos. 746 v 748; El Salvador: 1161 y 1163; Honduras: 931 y 933; México:
261 y 263; Ttalia: 1551,
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lo. El derecho de premio est4 sefialado en las legislaciones de El
Salvador, Honduras y México, por la modalidad que adoptaron en cuanto
al precio del reemplazo, que es el mismo, con un premio adicional.

20, En cuanto al derecho de voto, no esta sefialado expresamente
por la legislacién mexicana, Sin embargo, con base en el principio de la
verdad sabida y la buena fe guardada principios que reconocen todas las
legislaciones en relacion con los contratos mercantiles, es de suponer que
también se acostumbra como derecho del reportador (128)

1.2 DERECHOS DEL REPORTADO

En cuanto a los derechos del reportado, con excepcion también
de la legislacion espafiola que nada dice, las otras legislaciones sefialan los
siguientes derechos (129)

— Los detechos accesorios
— Los dividendos e intereses

— Se sehala que los reembolsos y premios quedaran a beneticio
del teportado, cuando asi se haya declarado expresamente. Es de tomax
€n cuenta que con base en el principio de la autonomsia de fa voluniad de
los contratos las legislaciones sefialan en relacion con los derechos y
obligaciones que el reportador y el reportado pueden tener, todos son
salvo pacto en contrario.

8. EN CUANTO AL PLAZO

Las legislaciones que comentamos ofrecen las siguientes
modalidades:

— No se le pone un limite, ni se regula el plazo especificamente,
suponiéndose que las partes pueden convenir el que mejor convenga
(caso de Guatemala).. Lo RIS

(128} Guatemala: ariiculos 746 v 748; Fl Salvador:.1162 y 1163; Honduras: 932 y.933; México:
259 y 263; Italia: 1550,

(129) Guatemala: 747; El Salvador: 1162; Honduras: 932; México: 261 y 263; Italia; 1551.
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— Se prevee la falta de plazo expreso, el cual se fija el ultimo dia
del mes por la ley (El Salvador, Honduras, y México).

— En contratos al contado, si la fecha de celebracion del contrato
es después del 20, el plazo se tiene fijado el Qltimo dfa hdbil del mes
siguiente (El Salvador, Honduras, México y Espafia).

— En los reportos a plazo determinado, el plazo no puede ser
mayor de un niimero determinado de dfas: en Espafia de treinta dfas, en
El Salvador, Honduras y México de cuarenta y cinco dias,

— De fecha a fecha: solo pueden concertarse los ultimos cinco
dias de cada mes con plazo no mayor del mes siguiente (Espafia) (130).

9. SOBRE LA PRORROGA

En relacién a la prorroga del contrato de reporto, cabe distinguir,
segiin las legislaciones, las siguientes particularidades:

— Aceptacién de la prérroga, pero sin indicar la forma en que
debe efectuarse (caso de Guatemala, articulo 749). No cabe duda, que el
no senalar la forma es una deficiencia grande de nuestra legislacion.

— Aceptacion de la prérroga, indicando que se prorroga con la
mencién de la palabia prérroga u otra equivalente, por un término no
mayor de cuarenta y cinco dias (pudiéndose en este término prorrogarse
una o mds veces), sin celebraciéon de nuevo contrato (El Salvador,
Honduras y México).

— Aceptacién de la prérroga, una o mas veces sucesivamente, sin
limites de tiempo, pero con expedicion de nuevas pélizas y abonos de
corretaje (Espana) (131).

(130) Guatemala: sin articulo; F! Salvador: 1164; Honduras: 934 y 935; México: 264 y 265;
Espafa: 62.

(131) Guatemala: 749; E! Salvador: 1165; Honduras: 935; México: 266; I'spafia: 64 e Italia:
1553.
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10. "~ INCUMPLIMIENTO

Para el caso de incumplimiento, todas las legislaciones que
comparamos, hablan concretamente sobre ella, con excepcién de la
espafiola.

Sobre este punto nos parece mas completa la redaccién de
nuestro codigo que asienta: “Si el primer dia hébil, al vencimiento no se
liquida ni se prorroga la operacion, se tendrd por abandonada y la parte a
cuyo favor resultare alguna diferencia, podrs reclamarla” (articulo 749).
Es la mas completa, porque con la redaccién que tiene mencionando
nada mas a la “parte a cuyo favor resultare alguna diferencia”, admite
todas las posibilidades de aplicacién del reporto, incluso el Deporto.

En idéntico sentido se expresa la legislacién salvadorefia (articulo
1166).

Y mas restringidamente lo hacen los cédigos hondurefio, y
mexicano, quienes en caso de incumplimiento sélo hacen referencia al
reportador, teniendo el resto de la redaccién, la misma que Guatermla.
Pero aquf si se da la limitacion de no prever todos los casos de aplicacién
del reporto, excluyendo al deporto, ya que no se menciona el
incumplimiento por parte del reportado (articulo 936 y 266
respectivamente).

El codigo italiano tiene la caracteristica de hacer referencia al
incumplimiento de ambas partes, sefialando que cesan los efectos del
contrato y cada parte puede retener lo recibido (articulo 1551),

L4
No cabe duda que aunque es un tanto extrafio el caso de
incumplimiento mutuo, es conveniente que la legislacién lo contemp le.

11. CLASES DE TITULOS

De las legislaciones que hemos venido comparando, puede
senalarse, que los titulos que se aceptan como objeto del contrato de
reporto o de doble son los titulos de crédito. Guatemala e Italia asi lo
expresan (articulos 744 y 1548); igual afirmacién es valida para México,
con el sefialamiento de que se refiere en forma especifica sélo a los
titulos de crédito al portador y a los nominativos (articulo 25 9).



La legislacién salvadorefia es la tinica que se refiere con claridad,
al hablar del perfeccionamiento, a los titulos nominativos, a la orden y al
portador (articulo 1159). Sin embargo puede decirse, que no es necesario
que estén mencionados especificamente para comprender que pueden ser
objeto del contrato de reporto cualquiera de las tres clases de titulos de
crédito.

Particular curiosidad reviste la legislacién espafiola que sdlo
reconoce los valores al portador como objeto de este contrato, y aclara
en uno de sus articulos, que serdn objeto del mismo los que “acuerde la
Junta Sindical dentro de los admitidos a cotizacion y que se dan a
conocer al piblico en el local de la bolsa y en el boletini *{(artitulo 64).

Comprendemos la disposicion de la legislacion espafiola, por
cuanto que el objeto ordinario del contrato de reporto son los titulos del
crédito al portador. Sin embargo, estimamos mas apropiado dejar abierta
la posibilidad para que puedan ser objeto de esie contrato cualquier clase
de titulos de crédito,

12. CLASES DE REPORTO

De las legislaciones compradas, Unicamente la legislacion
espafiola, en su articulo 61, hace expresamente la siguiente distinciom:

— Compra al contado y venta al plazo de fin de mes o fin del
proximo.

— Compra a fin de mes y venta a fin del proximo.
— Compra al contado y venta a un plazo determinado de dias.

Del resto de las legislaciones, la de El Salvador, Honduras y
México, a pesar de que no hablan concretamente de una clasificacion,
cuando se refieren al plazo, implicitamente si lo hacen, siguiendo la
normacion espanola. De donde se puede inferir que dichas legislaciones
aceptan la misma clasificacion, y fueron celebradas teniendo su
inspiracién los autores cn la reglamentacion espaiola, al menos en cuanto
a los plazos se refiere.
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Guatemala no hace ninguna clasificacién. Esto obedece a que en

nuestra legislacion, el plazo queda a disposicién de las partes, sin ningin
tipo de limitacién.

Sélo nos resta hacer el siguiente comentario: entendemos que la
legislacion espafiola no se refiere concretamente a varios aspectos, como
las obligaciones y los derechos de las partes del contrato de doble, ni al
incumplimiento porque las operaciones mercantiles de caracter bursatil,
estin ampliamente desarrolladas, regulando dichos aspectos concretos

por el principio fundamental en que descansan la contratacién mercantil:
la verdad sabida y la buena fe guardada.
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CAPITULO Vi

REGIMEN TRIBUTARIO DEL CONTRATO DE
REPORTO EN NUESTRA LEGISLACION.

En relacién con el régimen tributario del reporto, es necesario
tener en cuenta que por no existir en nuestro pafs la Bolsa de Valores ni
de Comercio, no tenemos ningiin régimen especial en relacién con los

- contratos bursatiles, razén por la cual debemos remitiros a la legislacién

tributaria vigente,

La Ley de Papel Sellado y Timbres (132), nos sefiala que en los
contratos mercantiles y de orden com(in debe pagarse el dos por ciento y
también encontramos que una de las formalidades del contrato de
reporto es que debe hacerse por escrito (183), de lo anterior se deduce
que debe pagarse un dos por ciento, ahora bien como hemos venido
sefalando en este contrato se dan dos operaciones, la primera cuando el
reportador compra al reportado los titulos y la segunda cuando el
reportador vende al reportado los titulos, de allf que pueda darse la duda
a cerca de s1 debe pagarse por la suma total del contrato, es decir
tomando en cuenta el monto de las dos operaciones, o bien inicamen te
en cuanto a la primera operacion, ésta duda es facilmente solucionable,
ya que el articulo 90. de la ley de papel sellado y timbres nos indica que
en caso de’ que en un documento se incerten varios actos relacionad os
con un mismo contrato, adnvarios contratos, Ja contribucidn caerd sobre
todos, es decir que debe tomarse en cuenta el monto de las dos
operaciones que se dan en el reporto, para computar el impuesto.

En caso de que el objeto del contrato de reporto sean titulos
acciones, nos encontramos con el siguiente problema, de conformidad
con el codigo de comercio (134) “la emisién o circulacién de titulos
acciones o de certificados provisionales, estdn exentos de los impuestos
de papel sellado y timbres fiscales”, En el contrato de reporto se da la
circulacion de acciones, no serfa por lo tanto necesario el pago de los
impuestos que gravan los contratos mercantiles, cuando el objeto ¢ 1
contrato fueren titulos acciones,

(132) Articulos 1o. y 20. de la Ley del Papel Sellado y Timbres y el decreto 80-74 del Congreso
de 1a Repiiblica - articulo 1o. inc. a)

{(133) Asticulo 745 del Codigo de Comercio de Guatemala,
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CONCLUSIONES

En relacién con el origen histérico de 1a Bolsa asi como también
del contrato de reporto, es importante destacar el hecho de que
estas Instituciones mercantiles, asi como casi todas en general,
deben su origen, surgimiento y nacimiento a la necesidad de
mtercambio que se da entre los hombres y que es el transcurso
del tiempo el que tiende a perfeccionarlas y las legislaciones a
recoger y ordenar dicho perfeccionamiento. '

Los contratos bursatiles, constituyen contratos de compraventa
genérica que tienen como objeto la negociacién comercial de
valores mobiliarios, pudiendo ser los mismos piiblicos, y privados.
El contrato de Reporto es un contrato eminentemente bursatil,
que consiste en la compra al contado o a plazo de valores o
titulos de crédito con la obligacién por parte del comprador de
transfexir al vendedor al vencimiento del plazo del contrato, otros
tantos titulos de ia misma especie, contra reembolso del mismo
precio mis un premio o contra reembolso del precio convenido.

Al hacer un anilisis del contrato de Reporto en diversas
legislaciones, llegamos a las siguientes conclusiones: a excepcion
de la legislacion espafiola en donde el contrato de Reporto tiene
un funcionamiento distinto y atn el nombre es diferente, las
demas legislaciones analizadas, son bastante iguales, con
excepcién de los siguientes puntos a) en relacién con el precio del
contrato la legislacion guatemalteca y la italiana estdn de acuerdo
que el reembolso del precio serd de la manera convenida por las
partes, es decir que deja libertad de contratacién. Las
legislaciones de Honduras, El Salvador y México sefialan que el
reembolso es el mismo mas un premio. En relacién con el plazo
del contrato, todas las legislaciones a excepcion de la
guatemalteca sefialan un plazo determinado, la legislacion nuestra
deja a las partes en plena libertad de contratacién en cuanto al
plazo.

A pesar de que el articulado que trae el actual Codigo de
Comercio en nuestro pafs en relacién con el contrato de reporto
es minimo, si llena los requisitos necesarios para poder utilizar
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este contrato en las operaciones mercantiles, ya que a pesar de
tratarse de un contrato bursatil, el mismo puede utilizarse ain
cuando no sea a través de la bolsa de valores, cuestién que serfa
de gran importancia para la economia y la legislacién
guatemalteca, ya que tiene grandes ventajas como lo vimos con
anterioridad.

En nuestro pais a pesar de que el contrato de Reporto como ya
indicamos si se encuentra regulado en el codigo de comercio, el
mismo no se acostumbra en las operaciones mercantiles y esto es
en gran parte a la carencia de una bolsa de valores, que aun
cuando no es indispensable para realizar este contrato como ya
quedd dicho, si es necesaria para poder lograr una mayor y mejor
comercializacion de los valores mobiliarios.

Sin embargo, es de hacer notar que el actual desarrollo
econdémico del pais, la proliferacién de industrias, empresas y
sociedades anénimas, hacen posible el uso del contrato de
Reporto asi como también llevan al pafs a la necesidad de crear la
Bolsa de Valores y en relacién con esta ultima nos encontrano s
con que el actual Cddigo de Comercio en su articulo 302 la
menciona, pero deja su constitucién, funcionamiento, regulacién
de sus operaciones, fiscalizacién, etcétera a lo que deberad
determinar la legislacion especial, legislacidon que ha la fecha no
ha sido emitida.

En relacién con el contrato de Reporto podemos sefialar que la
forma en que estd regulado, es una ventaja para permitir que esta
institucién se acomode a las caracteristicas de las operaciones
mercantiles de nuestro pafs. Es decir, que la legislacién actual, es
una ventaja, mas que una limitacion para que el contrato se
desarrolle como institucidn de uso acostumbrado en el pais.

Teniendo en cuenta lo anterior, nos permitimos hacer las
siguientes. recomendaciones: A) Se hace necesario que por
conducto de cualquiera de los organismos facultados para
presentar al Congreso de la Republica proyectos de iniciativa de
ley, se presente el proyecto de ley para la creacion de la Bolsa de
Valores instituciéon que como ya quedd sefialado es de gran
importancia para el actual desarrollo del pais, ya que permitiria
una mayor y mejor negociaciéon de los titulos de crédito. B)
Difusién del conocimiento del contrate de Reporto: ¢s necesario
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que se divulgue mas el conocimiento de este contrato, asi como
sus ventajas economicas en nuestro pafs. Esta difusién es
necesario hacerla no sélo en las Facultades de Ciencias Jurfdicas
y Sociales, sino también en los circulos empresariales del pafs, C)
De acuerdo con lo expuesto en el punto anterior, se necesita que
los programas de Derecho Mercantil, contemplen un poco més
detenidamente el Contrato de Reporto para su estudio y
desarrollo en el curso docente de la Facultad. D) Ademds de ésto,
es necesario fomentar pequefias investigaciones para redactar
breves monografias que puedan ser leidas y estudiadas en los
circulos extrauniversitarios especialmente en los comerciales v
financieros. E) Es posible realizar algunos eventos, de audiencia
mixta, es decir para estudiantes, profesionales y hombres de
negocios, tales como mesas redondas y foros, se intercambien
criterios en relacion con este contrato por parte de los Abogados
especializados en la rama del Derecho Mercantil. F) Dentro de la
practica docente estudiantil, se pueden realizar sencillas
investigaciones, que obliguen al estudiante a acudir a empresas y
sociedades, con el objeto de establecer si las mismas han hecho o
no uso de este contrato, tratando de establecer las razones mas
objetivas que han impedido que la institucién juridica del
contrato de reporto no se acostumbre en Guatemala,
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