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i

el campo de
Concepto de Título-volor.— Existen en ^ pn<;nn-

la economía un numeroso conjunto de documen os q
chan el tráfico de bienes, intensifican la nieyas
za promoviendo la actividad mercantil y que rCv ^ ^
indispensables dentro clel mecanismo económico de n

1.

Así como la economía moderna no nnmía del di-
la ayuda del dinero, pues como dice Halm ( Eco^
ñero y de la Banca”, Barcelona, 1963; pg- tecip p
dencia de unos y otros, se basa en múltiples transacci nes e
intercambio, del mismo modo resultan indispensables os docu
mentos mencionados. Algunos de ellos, como ios cheques, susti-

Inserta el texto integro de la
(1) En la Sección Legislación y Jurisprudencia

Ley de los Títulos-Valorea.
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tuyen, en cierta forma, a la moneda como instrumento de pago;
otros, promueven o facilitan las \eníajas drl crédito, como la
letra de cambio; rjtros coniicncn un compli jn de dercclios de
participación, un status, como las acci(au-N de las sociedades;
finalmente, otros, cf>nfieren derechos ^obre cosas o prestaciones
de servicios, como los zcarrants o las cartas de pone. CjUaltieri-
WiNiZKi, (‘‘Títidos Circulatfjrif)s”, Hucikís Aires, 1966; pg. 13).
Los títulos negociables, afirma \'an Ryn f"Princii^cs de droit
Commercial'*, Bruxelles, 1957; t. íí; pg. 269). responden a nece

sidades muy variadas. Unos sir\'cn de instrumentos de pago o de
crédito; estos son los efectos de comercio. Otros facilitan las ope
raciones comerciales sobre mercaderías (jue se encuentran en po
der de un tercero (los títulos concretos). f)tros en fin. permiten
realizar el desplazamiento de capitales, productivo de un interés
periódico; y son los valores ■mobiliarios los (¡ue juegan este rol.

La época distinta de su aparición, las finalidades que se per

siguieron al crearlos, su diverso origen, impidieron que se apre
ciasen las notas comunes a todos ellos y fuera posible su sistema
tización orgánica.

Tnicialmente, la doctrina se preocupó del estudio de la le
tra de cambio y más adelante del cheque. La teoría general de
todos los documentos que nos ocupa, es relativamente reciente
y su regulación en forma sistemática no se encuentra muy di
fundida. La acogen las modernas legislaciones y los Proyectos de
reciente impronta. Asi ocurre en Méjico, con la ley general de
títulos de créfiito y en el Proyecto de reforma del Código de Co
mercio de 1960; en Italia, en el Código Civil de 1942; en el Código
de Cornercio de Honduras de 1952; en Suiza, en el Código de las

obligaciones; en el Proyecto de Código de Comercio de Vene
zuela; en el Proyecto de la ley Uniforme Centro-americano de
1965; y en el Proyecto de la ley uniforme para América Latina
de 1967. En el Perú ha sido materia de la ley N" 16587.

En cuanto a su denominación, no hay uniformidad ni en la
doctrina, ni en la legislación. En algunos países se les denomina
Títulos de crédito; en otros, tíudos valores. En Francia, se

les conoce como effeets de commerce, si se trata de títulos a

y,

corto plazo,
warrants, o valeurs mohiliers, si se trata de títulos financieros
a largo plazo. En Suiza se les llama papiers-valeurs. En Inglate
rra y Estados Unidos

la letra de cambio, pagarés, cheques.como son

les denomina como negotiables insirti-se
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ments. En Argentina. Yadakoi.a se inclinaba por la denomina
ción de títulos de crédito y Winizki prefiere designarlos tí-
iulos circidatorios.

Si bien existen dix'ergcneias en cuanto a la denominación,
no ocurre lo propio respecto a los objetos que ella comprende,

tienen vidaSe trata de todo ese conjunten tle documentos que
propia, (jue circulan con gran intensidad en e! tráfico económi
co, y de los que emergen para sus titulares, derechos típicos,
con caracteres bien definidos.

En referencia a la expresión título-valor,^ conviene des
tacar que en el campo del derecho, la locución título, unas
veces hace referencia a un tiocumento; otras equivale a prueba
o justificación de un derecho >' en otras adquiere un sentido
especial si se les agrega las palabras de crédito,^ o el sustan
tivo valor con el cual viene a formar una locución compuesta.

Se ha objetado contra la expresión titulo de credAto, que
ella alude a una sola de las variedades de esta cjase de documen
tos: a los títulos de contenido crediticio, es decir, a aquellos que
imponen obligaciones que dan derecho a prestaciones en dinero

otra cosa cierta. En cambio, titulo-valor, tiene una acepción
más amplia, pues hace referencia a distinta clase de prestaciones,
que contienen, desde luego, un valor patrimonial, que no so
constituye un crédito. Así, hay títulos representativos
caderías o de derechos sobre ellas o de servicios, o un conjun
de derechos de participación, o un status de socio, según
expresado.

La expresión títidos-valores, que el jurista
empleó por primera vez en sustitución de la de titu os ,
dito, ha hecho fortuna y se ha ido acogiendo por ser
ter más amplio.

La expresión títido de crédito, se generalizó a
cia de la influencia italiana y no existe peligro en ^ ^ ' ●
bido a que su alcance jurídico, como lo reconoce 1
bien distinto del que deriva el sentido liteial de as p^ ,
es claro y corresponde al uso común en la doctrina y en a
tica. Montoya Manfredi Ulises. (^'Memorándum presentado
a la Comisión Reformadora del Código de Comercio , Lima-

I

● /

u

ha

Perú, 1962).
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2. Teoría general de los .‘Itidos-valori <.— La construcción
doctrinaria de los títulüs-\'aIortrs. se inicia con Savicñv (juc apor
tó la idea de la incorporación del derecho al documento. Más
tarde Brünner agregó la nota de literalidad y finalmente Jacobi
añadió el elemento de la legitimidad. La fórmuhi se integró por
Vivante al expresar que los títidos-valorcs son los documen
tos necesarios para ejercer el derecho literal y autíuiomo (|ue en

ellos se consigna.

l

‘Para Messineo. el títulf) de crédito (título valor) es un

documento consistente en un escrito, que enuncia una dcternii-
nada obligación y, por este motivo, un derecho subjetivo. Pero,
como entre c! derecho subjetivo y el documento cjue \o mencio
na pasa cierto nexo característico y exclusivo, lo íjue no ocurre

con todos los derechrjs sub¡etivos. pues en muchos el documen
to no cumple la misma función, el documento asume el carácter
de título solamente cuando en él el derecho está incor¡)orado, co

mo trasfundido, de tal modo <iuc documento y derecho (pro
mesa) están en conexión permanente. p(jr lo cual puede invo
carse el derecho en cuanto se encuentra en una cierta relación

jurídica con el documento” Montova Manfredi (Mem. cit).

● ✓

El Código suizo de las obligaciones acoge estos conceptos
cuando al referirse a ellos expresa que son aquellos documen
tos a los cuales se incorpora un derecho, de tal manera que sea

imposible darle valor a éste, o transferirlo, independientemente
del título (art. 965*^).

El mismo concepto está contenido en el art. 5‘-’ de la ley de
i ituIos-Valores de Méjico; en el art. 449“^ del Código de Comer
cio de Honduras; en el art. 433*^ del Proyecto de Código de Co
mercio de Méjico; en el art. 1" del Proyecto Venezolano; en el

. P del Proyecto de Ley Uniforme Centro-americano; en el
● P del Proyecto de Ley Uniforme para América Latina, de

art

art

1967.

El Proyecto de la Comisión Reformadora del Código de Co
mercio del Perú contenía el mismo concepto, pero hacía referen
cia además a una característica de esta clase de documentos, o

sea, al hecho de estar destinados a la circulación.

~ i^u así, el destino de estos documentos, que ya
Vivante y que, como se ha expresado, ha sido acogido

por WiNizKY al denominarlos “títulos circulatorios”, fundán-
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dose en que el fenómeno económico de la circulación es el deno
minador común de todos los documentos que se integran en la
teoría general autónoma (.jiic gobierna esta clase de instrumen
tos y que son exigencias económicas las que han obligado a fa
cilitar y asegurar esa circulación, innovando hasta en las concep
ciones jurídicas más tradicionales, como ocurre con la fundamen
tal y revolucionaria figura del endoso.

los problemas cambiarios, agrega,
cuando el título ha circulado

Las reglas ejue obiern an

resultan de específica aplicación
para pasar a poder de terceros, ajenos a la relación origina!, ver
daderos destinatarios de todo el andamiaje cambiario.

Para Arcangeli, (‘‘La Teoría de los Títulos de Crédito ,

Méjico, 1933; pg. 1), la teoría de los títulos de crédito debe pro
ponerse un doble fin; por una parte, determinar la razón de ser
de esta categoría, poner de relieve sus caracteres esenciales, mat
ear sus límites, clasificar sus especies; por otra parte, penetrar en
la esencia de las relaciones jurídicas, estrechamente ligadas a la
formación y circulación de los títulos.

La ley peruanaF.os títidos-Viilores eu la legislación.
destaca en el art. 1*^ las notas caracterizadoras de los títulos-va
lores, o sea, a), un docuntento que representa o contiene derechos
patrimoniales, lo cual les confiere carácter de instrun^ntcs con ,
contenido económico; b). el destino a que están dedicac os, o
sea, a la circulaciÓ7i, es decir que están hechos para moví izai
valores; c), su carácter o sea, que deben otorgarse
conformidad con las prescripciones legales que les imponen
terminados requisitos.

El carácter imperativo de los requisitos
destacado en el segundo apartado del art. L' cuando se P , ^
que la falta de alguno de ellos, hace perder el carácter e
valor al documento.

De lo expresado en este mismo parágrafo segundo, se des
cubre la doble relación jurídica que vincula a quienes^ m ervie-
nen en la relación documental o cartular: una relación camisa,

básica o fundamental que es el negocio jurídico subyacente, que
generó la relación entre las partes, que puede ser una compra
venta, un préstamo, una donación; y, por otra parte, va relación
cartular, resultante del documento emitido, con características y

3.

de

de¬

fórmales resulta
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efectos propios y (juc orifíínan riccioncs diversas de las
que resultan de la relación fundamental o subyacente.

Por ello, la falta de un refjuisito Íí)rmai, destruye la eficacia
del título-valor como tal, [)cru no se invalida [)or ello el acto
jurídico que dio origen a la creaci(>n o transferencia del docu
mento.

El carácter de la acción caus*d. distinto de la acción cartu-

lar, explica la norma contenida en el arf. IS^, en íjue se alude a
dicha acción causal, permitiéndose hacerla valer entre el acreedor
y el deudor si a estos corresponden las calidades ele tenedor y
obligado principal del título-valor.

Dentro del régimen de las tiis[)osiciones derogadas del Có
digo de Comercio, ya se reconocía la distinta naturaleza de am
bas acciones, pues el art. 441'^ establecía tiue la falta de cuales
quiera de ios requisitos esenciales de la letra de cambio era su
ficiente para que no se considerase la letra como comercial, de
jando siempre a salvo los efectos ordinarios íle la obligación,
con arreglo a su naturaleza civil o mercantil.

Asimismo, el art. 437 señalaba que no era necesario que la
letra indicase cómo se hubiera recibido o debiera recibirse su

importe, o la causa por la que se girase, ni que se operase por

su medio un transporte de valores de plaza a plaza.
Por su parte, el art. 664- del Código de Procedimientos Ci

viles, no permite, tratándose de letra de cambio y otros docu
mentos comerciales, el empleo de otros medios de defensa al eje
cutado, que las excepciones de jurisdicción y personería y las
que se apoyen en las leyes especiales sobie esta clase de títulos,
o en las revelaciones personales con el demandante.

Se revela, así, el doble aspecto de los títulos-valores. De un
lado, como documento del cual derivan acciones propias o tí
picas; dei otro, la obligación subyacente, que originó la emisión
del documento. Esta relación originaria, sólo puede hacerse va
ler si no se hallan de por medio derechos de tercero.

Numerosas ejecutorias de la Corte Suprema se han pronun
ciado en este sentido.

4. Ptincipios jurídicos de Los titulos~valores.
cipios que rigen los títulos-valores, son:

Los prin-
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n) la incc)rc)()ración:

b) la litoralidaci \ la autononiía ilcl tlcrccln) documental;

c) la legitimación activa >■ pasiva;

d) la buena ie tlel tenedor como condición de legitimación.

Kn virtiul del principio de la incorporación, el títido-valor
es un documento probatorio, constitutivo y dispositivo t|uc con
tiene una declaración unilateral ile voluntad, de la que deriva

una obligación a cargo (.leí cpie suscribe el título y un derecho
en favor del beneficiario del mismo.

La prestaci(')n tiene un contenido patrimonial tic orden eco
nómico, según destaca la definición del art. de la ley.

E! derecho que deriva del título-valor se encuentra como
adherido al título, sin el cual ese derecho no puede circular, ror
eso se habla de "título-valor”, o sea, el valor, es decir, el dere
cho, unido indisolublemente al documento que lo contiene,
el cual no puede hacerse valer. Por esto, a la inccirporacion
ie ha llamado también coynpenctración o inmanencia.

La tenencia del título resulta así indispensable para
cicio de los derechos incorporatlos, al mismo tiempo que ic «
posesión legítima, acredita y comprueba la calidad de titu ar e
documento. El hecho de que tratándose de determinados titu o
valores puedan ejercerse los derechos que de
posesión material del título, como ocurre tratándose de as
ciones de las sociedades anónimas en los casos que aun ® t
hieran emitido o cuando sus dueños los hubieran *
en prenda y no los tuvieran materialmente en su po . -

es una excepción a la regla, pues en el erni-
no se I gegundo caso,

tido resultaría necesaria su presentación, r^u ci *
debe probarse que aunque no tenga el accionista la p fpUq_

terial, es a él a quien pertenece ^'°;^Í3”J'en d apartado 2^cientemente acreditado. El caso esta previsto en h

del art. 111'^ de la ley de Sociedades Mercantile^ i . í
Vivante (“Tratado de Derecho Mercantil ,1- > < >
1936; pg. 138), en tanto el título exista es necesario exhibirlo
para ejercitar cualquier derecho, tanto principal como acceso
rio, de los que en él se contienen. El titular del derecho es el pr<D-
pietario del título y no el poseedor. Este último solo puede exi-

sm

se

no

L.
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gir la prestación en cuanto en mérito de la legitimación resulte
propietario.

La íiteraLidad v ¡a autoíifirnia del deiecho documental, sig
nifican que sólo lo (jue repulía de los términos en (jue está re
dactado el título determinan el contenido, los alcances y modos
de ejercicio de los derechos cartulares. Üe esta manera, ni el
acreedor ni el deudor podrán invtjcar acciones (juc no aparezcan

del documento. Hay, pues, una f)hjeTÍ\*:K-ión de derechos c|ue ad
quieren determinada forma.

La literalidad es un concepto originado en el derecho ro

mano para aplicarse a determinados contratí)s (¡iie estaban fun
dados en el elemento de la escritura. Kstf) significa cpie la forma

escrita es decisiva para precisar el contenido del título, su natu
raleza y la modalidad de! derecho mencionado en el documen

to, expresa Vivante (Tratado ... y I - eit.. Nos. 953, 955 y
993). Ninguna condición que no resulte del tenor del documen
to puede hacerse valer mediante él. De este modo, lo que apa

rece literalmente en el documento, resulta determinante respec

to a la situación jurídica del titular de él.

Conviene advertir que en alguna clase de títulos-valores,
como las acciones de las sociedades anónimas, el principio de la
literalidad no sufre excepción por el hecho de no contenerse en

^ *^°*^^Jtiento la integridad de los derechos cpie derivan de la
condición de socio de esa clase de sociedades, pues en el docu
mento se incluyen las referencias a otros documentos, como son

la escritura de constitución social y el estatuto con las modifi
caciones que se hubieran introducido en él. Se trata de una li

teralidad atenuada, pero no ause?Ue. porque del documento re

sulta la referencia a otros documentos, que deben examinarse
para el conocimiento completo de los derechos incorporados en
^1 titulo-valor.

El principio resulta de suma utilidad para la circulación
de los títulos-valores porque así se protege al tercer poseedor
de buena fe, ya que el obligado a satisfacer la prestación no pue

de oponer otros medios de defensa que los que resulten del tí
tulo ■

sabilidad
mismo; y, de otro lado, no se le puede exigir otra respon-

- que la que surge del mismo documento.

● Waldemar Ferreira (“Tratado de Direito Comer¬

cial , 8’ Vol., Sao Paulo, 1962; pg. 90), la literalidad del dere-
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cho incorporado en el título, significa que el derecho menciona
do en él, se tiene como literal, por estar configurado según el
exacto tenor de su contexto.

Tiene la literalidad por función prestarles liquidez, certeza

y seguridad. Liquidez en cuanto a su monto: certeza del derecho
en él expresado y seguridad en su rcalizacit)n.

El principio de la aiitono?)iia determina que el derecho car-

tuiar incorporado en el título, está destinado a encontrar a su

titular, en un sujeto determinable por medio de la relación real
en que esa persona se encuentra con el documento.

En esta forma, el derecho cartular c[ucda fijado en cada uno
de los sucesivos propietarios en forma originaria, en virtud de

consecuencia de un con-esa relación real, objetiva, >' no como
trato o de un negocio.

Resulta así. cine cada nueva adquisición del derecho car-
tuiar es independiente de las relaciones extracartulares, runda-
mentales o subyacentes que puedan haber determinado las ac-
quisiciones precedentes.

Por otra parte, el contenido y extensión del derecho cartu
lar están determinados por el tenor literal del documento, a-
ra el titular del mismo son irrelevantes las relaciones persona es
o los medios de defensa que hubiesen podido formularse tren e
a quienes le antecedieron en la tenencia legítima del titulo.

Las relaciones extracartulares que puedan afectar el
cho mencionado en el título, sólo pueden oponerse ^ q^*^“
tervinieron como parte en la conclusión de esas lelacion ^
tracartulares y al tercer poseedor de mala fe.

I

funcionar desde
favor deDe este modo, la autonomía comienza a

la emisión y enla primera transferencia posterior
los terceros que adquirieron el título de buena te.

la habilitación pa-
trasmitir vá-La legitimación, debe entenderse como

ra exigir el cumplimiento de la obligación o para
lidamente el documento.

El titular del derecho cartular aparece a simple vis a e
documento, por la posesión del título, según su ley de circula
ción. Si el título es al portador, basta la tenencia material de
él; si es a la orden, por la tenencia y la prueba de ser la misma
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persona indicada como acreedor jusiíticada por el endoso res

pectivo; si es nominativo, además de tener y presentar el tí
tulo, figura como titular del derecho cartiilar tanto en el título
como en los registros del emi^ior.

“Es legítimadíí. expresa Arcan<.ki.i (oh. cit. pg. 103) el
ciLie tiene la [)0sibílidad de hacer valer el derecho de crédito so
bre la base del título, sin que necesite denujsirar la real perte
nencia del derecho de crédito. |{s legitimado, el riue tiene la po
sesión conforme a la ley de circulación del título, y cpie es diver
sa en los títulos nominativos, en los títulos a la orden y en los
títulos al portador”.

La distinción entre derecho y legitimación, es bastante cla
ra. Corresponde a la distinción entre propiedad material y pro

piedad formal, sostenida en Alemania por Brunnlr y en Italia
por Vivante.

De este modo se lacilitn la circulación del título-valor, sin

que quede sometido a la concurrencia de condiciones que pue

den dificultar el ejercicio fk*| derecho,
cho común.

La transferencia dcl derecho opera de diverso modo, según
SI la relación se refiere o no a quienes están vinculados, además
de lo que resulta de! título-valor. i)ür
o lundamental.

como ocurre en el dere-

obligación de baseun a

^ En las relaciones entre los obligados inmediatos, la pose
sión del documento, aunque necesaria para ejercer el derecho
cartular, rio es condición suficiente para pretender a la presta
ción mencionada en el título. El obligado puede hacer valer las
excepciones u oposiciones fundadas en las relaciones personales
tiue dieron origen al negocio.

En cambio, entre personas no vinculadas directamente en

proceso de circulación, la titularidad adquirida por los medios
señalados en la ley, impide hacer valer otros recursos de defen
sa en contra de la acción que se ejercita, que no sean los que
resulten de los defectos formales del título.

el

En
cuanto a la legitimación pasiva ella determina que el

que, sin dolo o negligencia, cumple las prestaciones fren
te al poseedor legitimado, queda liberado aunque éste no sea

deudor
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e! titular verdadero del derecho, sino meramente un titular

aparente.

La buena je se \ incula con la titularidad y la legitimación.
El titular del derecho cartular puede no estar legitimado para

el ejercicio del <.lerecho si no es poseedor de buena^ fe. El prin
cipio de la buena le debe presidir las relaciones jurídicas, ^

do caso. Funciona como norma general la que rige la circula
ción de la cosas muebles posseso di buena ¡ed^e vale titolo.
El tercero de buena fe, al adquirir el título, adquiere con él la
propiedad. La simple posesión material del título no confiere
la propiedad de él, ni por tanto la titularidad del derecho do
cumentado, pert) sí la posibilidad de hecho (legitimación), de
ejercer el derecho y de poner el título en circulación, haciendo-

tercero de buena le, afirma Asquini ( 1 itoli di

en to¬

lo llegar a un
crédito''. Padova, 1951; pg. 62).

La buena fe significa que el tercero^ que la invoca para de
tener la acción del propietario desposeído, no ha incurnao en
culpa grave al efectuar la adquisición. 1 al la interpretación e
art. 1994" del Código italiano. La ley peruana da el mismo va
lor a la adquisición de buena fe, de acuerdo a la ley de circu
lación del título (art. 14*^).

La posesión de buena fe hace presumir la propiedad R
tanto, la titularidad del derecho incorporado. Si ●
el título no tiene poder de disposición del mismo, el
te de buena fe adquiere la titularidad por no conocer que e
mitente carecía de élla.

Pero al hacer la adquisición debe tomar
usuales precauciones, para asegurarse que
poder de disposición, y no incurrir en culpa.

En la hipótesis que el adquiriente de

?ó‘=cr,ue1s;?seTabt"" S™obi
la buena fe del poseedor intermedio sana la VníA
vo, de suerte que la buena fe se exige para la a qui i n non
domino, pero no para la adquisición a y o por exi
gencias de la circulación, afirma Luis ^ Títulos-Valo¬
res Crediticios”, Buenos Aires. 1956: pg- 104).

las elementales y
el tradens tenía
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5. Clasificación de los títulos-valores.
terios para la clasificación de los títulos-valores. Así en orden
a la persona del emisor, se clasifican en títulos privados o títu
los públicos, según si son emitidos por personas de derecho pri
vado o de derecho público. Entre los primeros estarían las ac
ciones de las sociedades anónimas, las obligaciones, las letras
de cambio, cheques, pagarés emitidos por particulares. Entre
los segundos, estarían los títulos que se emiten para la obten
ción de empréstitos, por el Estado, ios Municipios o las perso
nas de derecho público.

Los títulos-valores pueden ser nacionales y extranjeros, si
son creados dentro de) territorio de un país determinado o fue
ra de él.

Hay muchos cri-

^ Se clasifican también en titidos singulares o títulos en serie,
según si se emiten para una operación determinada, o si se tra
ta de una operación de conjunto, aunque nacidas de una sola
declaración de voluntad. Entre los primeros estarían, la letra
de cambio, el cheque, el vale o pagaré; entre los segundos, las
acciones de sociedades anónimas, las obligaciones, debentures,
etc., que forman parte de una serie de títulos iguales, emitidos
en forma correlativa o en masa.

Pueden ser también los títulos-valores, únicos o con dupli
cados o copias, según si es o no posible que se emitan duplica
os que puedan hacerse valer en lugar del título. Entre los pri

meros están las acciones de sociedades; entre los segundos, la le
tra de cambio. ' , t. .

De acuerdo a su. de circulación pueden stx nominativos,
a la orden o al portador, diferenciándose con arreglo al criterio
enunciado (supra n° 1).

Con arreglo a la extinción de los derechos que emergen del
itulo, se clasifican en títulos de ejercicio instantáneo o de ejer-

ctcio continuado. En los primeros, el ejercicio del derecho ori-
^^tmediato su consunción, como ocurre con la letra de

cambio; en los segundos, la relación jurídica, emergente del tí-
con el ejercicio de los derechos que derivan

itulo; por ejemplo, las acciones de las sociedades, que repre
sentan un vínculo asociativo.

De acuerdo, con las exigencias formales, se clasifican en títu-



r

DE LOS TITULOS-VALORES EN GENERAL 349

ci(' jonnciiidacl útt'niuHla. LCn el pri-los de formalidad rigurosa
mer caso, la falta de dcterminatlas indicaciones origina la pér
dida de su naturaleza y eficacia, cuino ocurre con la letra de cam
bio. En el segundo, esa omisión no determina la invalidez del tí
tulo, como sucede con las acciones de las sociedades, porque
éstas no son la fuente de dontle deriva el derecho del titular, si

no el contrato social, al tiue el titulo debe hacer referencia, por
no ser, tampoco, título completo.

í la de tíudos causales y títtdos abstrac
tos. Los primeros son los que están vinculados a la causa que
les dio origen, y ella se revela en el propio documento. Así ocu-

sociedacles anónimas.

Otra clasificación es

rre, por ejemplo, con las acciones de las
vinculadas al contrato de sociedad; o con el conocimiento de em
barque, vinculado al contrato de transporte marítimo. Estos ti

la disciplina del contrato que les dio origen.tulos están sujetos a

Los títulos abstractos no revelan vinculación con su causa

generatriz. Aparecen independizados de la relación jurídica
la que deben su origen, o en virtud de la cual se negocian.

a

el fondo de la relación existe una causa, pues
de la relación

Aunque en
nadie se obliga sin motivo, esa causa queda fuer
documental, en la que no se hace referencia en forma alguna.
Este es el sentido de la abstracción de esta clase de obligaciones.

/

Así ocurre con la letra de cambio y con el vale o pagare.

En los títulos causales,, la causa del negocio
refleja sobre el negocio que aparece del documento,
una relación necesaria; de modo que las
les del contrato inciden en el derecho incorporado.
en los títulos abstractos el derecho existe con entera i
dencia de la relación subyacente o fundamental.

a

de títulos-valores,
‘ . Así, enEl distinto carácter de una y otra clase

abstractos o causales, origina diversas consecuencias
los títulos abstractos el titular resulta protegido coi ‘ ,
cepciones u oposiciones fundadas en las relación^ P , ,

de quienes dieron origen a la creación o circulación ^el titulo.
Destaca en esta clase de títulos la importancia de cr

medio de sustitución del dinero. En los títulos causa ,

titular debe conocer el régimen particular a que esta suje
título.

mo

9^
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Otra clasificación de los títulos-valores es; nominados, cuan

do se crean de acuerdo a las normas ¡urídicas preestablecidas e
innommados en caso contrario.

Los títulos-valores pueden ser simples si incorporan un solo
derecho y una sola obligación cartularcs; y se llaman compues

tos si incorporan un conjunto de derechos y obligaciones corre
lativas.

Los títulos-valores se denominan de tradición, si son repre

sentativos de mercancías, y permiten la movilización de las co-
mercantiles sin desplazamiento material de éstas mediante

la sola tradición de los documentos. Kstos títulos-valores se re

putan constitutivos porque incorporan el dominio sobre una co

sa y en virtud de ellos, una persona se obliga a la devolución de
las mercancías, de modo que el título entregado por el que reci
be las mercancías, cuando se trasmite, origina los mismos efec
tos que la tradición de las cosas mercantiles, por lo que hace a

ja adquisición de los derechos sobre ellas, ya que el título-valor
legitima la adquisición de esos derechos Muñoz, Luis, (ob. cit.;
Pg-114).

sas

Los cupones de las acciones para el cobro de las utilidades
que puedan corresponder al accionista, y los cupones de deben-
tures u obligaciones, para el cobro de intereses, son iítulos-valo-
res accesorios, puesto que su existencia depende de las acciones
y de los debentures y son títulos-valores de contenido crediticio.

6. El título-valor como documento. Se trata de un do

cumento que reviste la forma escrita, que debe sujetarse a los
requisitos formales que la ley determina en forma rigurosa
im de que pueda otorgar la certeza que resulta indispensable
para la circulación de los valores que él contiene.

De otro lado, la precisión de los derechos contenidos en

d I sirve para identificarlo y determinar la persona
la naturaleza del objeto de la prestación prometida

y del beneficiario determinado o determinable.

> a

los documentos necesarios para el ejercicio del dere-
cno literal y autónomo que en ellos se contiene. Siendo docu
mentos, tienen existencia material. Constan de papeles escri
tos en los que se consigna el derecho, para cuyo ejercicio son

sustanciales” Waldemar Ferreira, (ob y t. cit.; pg. 89).
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Esto explica ios alcances del arr. 2^ de la ley. Si el docu
mento no es suficiente para contener materialmente alguna de
las declaraciones atinentes a él, como sería, por ejemplo, los su
cesivos endosos, puede adherírsele una hoja que se identificará
con e! título por la firma que debe estampar comprendien
do el documento y la hoja, quien primero la utilice.

El contenido de la declaración documental y a veces de la
norma legal y de la relación causal que el emitente haya podi
do crear en el contexto del título, determinan el contenido y la
naturaleza del derecho (í tle los derechos internos y de la obli
gación u obligaciones correlativas.

ía de los au-La declaración cartular se reputa por la mayor
tores como un negocio jurídico. Para unos se origina en un ne
gocio bilateral entre el emitente y el tomador. Pero, como el
título-valor está destinado a circular, se modificó la teoua
ginal y se adujo que el contrato era entre el emitente y un
sujeto indeterminado incierta persona. Para otros, se trata e
un negocio unilateral.

on-

f

Se acusa a las teorías contractualistas de llegar a la
cuencia inadmisable de que los vicios del contrato han ,
cutir completamente y sientpre sobre la obligación cartular >
derecho que le corresponde, aunque el título se encuen
poder de un poseedor que haya sucedido al primer
Además, las teorías contractualistas no explican como e
dor de la prestación mencionada en el título resulta
siempre, un tercer poseedor con derecho a exigir a P .
cartular sin haber tenido relación contractual con e
título.

en

el momento en que

se origina la obligación cartular como promesa
según algunos, se perfecciona en el momento ^e nhideii a

¡(.lio; y s.gú„ o^L. .„,el n,om».o de ;ula declaración no recepticia cuya eficacia es involuntaria).
hecho de la desposesion (emisión voluntaua

La doctrina unilateral toma en cuenta

de una promesa unila-También se considera que se trata
teral y abstracta que vincula al emitente con los erceros, p
seedóres primeros del título.



1
352 REVISTA DE DERECHO Y CIENCIAS POLITICAS

Como Opuestas a las teorías negociables, ya sean las llama
das contractuales o unilaterales, se ha formulado la teoría de la

legalidad, en virtud de la cual se sostiene (jue la obligación li
teral y autónoma que nace cuando comienza a circular el títu
lo. proviene de la ley. De este modo, un simple acto material,
querido por el suscritor origina efectos jurídicos especiales. Y
esto ocurre aunque la voluntad del suscritor este viciada, o aún
cuando la emisión sea involuntaria. Se habla entonces de una

apariencia de voluntad.

La teoría unilateral de la emisión responde al propósito de
garantizar a todo acreedor subsecuente una posición autónoma,
y explica en todo caso y de un modo conforme a las exigencias
practicas y a los principios del derecho, cómo nace, en el caso
de un primer tomador incapaz, el derecho del poseedor subse
cuente, aún en el adquiriente por título originario, Arcangeli.
(ob. cit.; pg. 167).

Además de las teorías expresadas hay una posición mixta,
que considera que el acto de emisión o de creación constituye un
negocio jurídico (contrato de promesa unilateral), productivo de
erectos legales típicos en relación al tercero poseedor de buena
e, aparte desde luego de las relaciones inmediatas entre el sus-

critor y el tomador, que se irgen por el negocio jurídico que dio

Finalmente, hay quienes sostienen (Salandra) que en la

relación cartular, en lo que hace el tercer poseedor de buena fe,
je opera una novación ope leeis. de la obligación primitiva o
fundamental.

El mismo art. 2^ de la ley destaca en su primera parte los
alcances del documento, para el objeto de determinar los de
rechos y obligaciones que de él emergen. De este modo, el docu

mento no tiene una sola función probatoria. Tiene también
unción constitutiva. Surge de él un derecho típico, el derecho
cartular, que en algunos casos se vincula con la relación llama-
a fundamental, y en otros, se desprende totalmente de ésta,

resultando que las relaciones derivadas de ese vínculo son i

pomoles a los terceros, tenedores del documento.

A ? f*jfulo-valor es, pues, un documento constitutivo de
derecho distinto del de la relación fundamental.

una

mo-

un
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Es asimismo, título dispositivo en el sentido que debido
a la relación dcl documento y el derecho, es necesario disponer del
título para obtener la prestación en el prometida.

Del carácter dispositivo del título deriva el derecho del
deudor a que se le restituya el documento una vez que cumplió la
prestación, h'ste derecho está reconocido en la ley peruana y

es lo que explica, igualmente, por (lué al efectuarse el protesto,
el Notario debe estar pro^'isto del título (art. 16*^ de la ley).

1 carácter constitutivo delNo constituye una excepción
título, el que en el caso de las sociedades anónimas, el derecho
del socio a obtener las acciones deriva dcl contrato de sociedad,
pues el carácter constitutivo, así como los demás del titulo-
valor, deben considerarse, fundamentalmente, no en las relacio
nes entre el emitente v el tomador, sino en las relaciones entre
el librador y el tercer poseedor de la acción, a quien solo la po
sesión calificada fiel título-acción acuerda la calidad de socio
GuALTTERI-WiNIZKl. (ob. cit.; pg. 71).

Del texto del documento resultarán también las moda i a
des de ios derechos y obligaciones que él contiene y la especie e
título que le corresponde. Así, si se trata de una letra de cam lo.
de un cheque, de una acción de sociedad anónima, etc.; y en ^
mer caso, si la letra tiene aceptación, aval, endoso, etc.

● /

Pero, en todo caso, el título ha de contener: la pres aci
y derechos que el título confiere; la ley de
es a la orden, nominativo o al portador; la indicación e
ficiario de la prestación; y la firma del declarante.

En resumen, la eficacia de la obligación derivada
requiere que la voluntad del deudor se manifieste en ^ "
requeridas por las reglas de la institución de la que e .. .
pende. Pero esta sola manifestación de voluntad es m *
Todavía es necesario que la declaración unilateral de voiuntaa
incluida en el tituló no quede a la decisión del deu , q
ella sea exteriorizada en las condiciones que le imprimen
rácter definitivo, Van Ryn, (ob. y T. cit.; pg-

un ca-

E1 art. 3- de la ley tiende
del título difiera entre

7. Importe del título-valor.
a disipar dudas en el caso que el importa . , r j t
lo indicado en palabras y en cifras, decidiéndose en favor de lo
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expresado en palabras, salvo que la cantidad estuviese indicada
varias veces en palabras o en cifras, en cuyo caso, el valor del
documento será el señalado por la suma menor.

La solución difiere de la ado[)tada por el derogado art. 477”
del Código de Comercio que, en referencia a la letra de cambio
se inclinaba, en todo caso, por la suma menor. b]| artículo men
cionado guardaba relacicm con el inc. 6” del art. 436'^ de dicho
Código.

El criterio adoptado en la primera parte del art. 3*^ de la
ley, es el admitido por la mayoría de autores y ha sido seguido
por un gran número de leyes extranjeras. Aparece en el art. 6’ del
Reglamento de La Haya de 1912 y en el apartado H del art. 6*^ de
la ley Uniforme de Ginebra.

El importe expresado en el título-valor debe ser satisfecho
en su integridad.

Es de observar que la regla contenida en el artículo 3*^ con
cierne, especialmente, a ios títulos-valores crediticios; y no a ios
representativos de mercaderías en los que puede no haber refe
rencia a importe sino a cantidad.

8. Seguridades mecánicas de Los íitidos-valores.— A fin de

dotar a los títulos-valores de precauciones para ofrecer mayores
garantías que aseguren su circulación, el art. 4” de la ley autori-

a que, además de la firma, las personas naturales o jurídicas
puedan recurrir al empleo de medios mecánicos o electrónicos
para la emisión, aceptación o endoso de los títulos-valores.

_ Tal como está redactado el art. mencionado, no ofrece la

utilidad que se pretende, y quizás si hasta resulta superfino. En
efecto, nada impide el uso de los mecanismos a que se refiere el
art. 4^ de la ley, pues con tal que el título-valor contenga la fir-
tna del emitente, aceptante o endosante, y los datos que obliga
toriamente debe mencionar, quedan satisfechas las exigencias

za

, realidad, lo que ha debido considerarse era la posibili¬
dad de sustituir la obligatoriedad de la firma del emitente, acep
tante o endosante, por medio de procedimientos mecánicos o

electrónicos, a fin de descargar a personeros de instituciones de
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crédito O (le entidades con fuerte movimiento de titidos-valores

de la labor de suscribir la ingente masa de estos documentos.

Entidades representativas de comerciantes habían hecho
presente ante la ComisitSn Reformadora del Código de Comer
cio, la necesidad de adoptar una solución en tal sentido; con lo
que se buscaba evitar innecesarias pérdidas de tiempo.

A esta finalidad respondía el art. 84" del Proyecto prepa-
parado por la Comisión Reformadora, en virtud del cual se
autorizaba a las personas naturales o jurídicas para adoptar me
dios mecánicos de seguridad para el giro, aceptación o endose de
letras de cambio, bajo su responsabilidad.

En orden a proporcionar a los terceros los medios de infor
mación suficiente, se estipulaba que quienes adoptasen tal pro
cedimiento, debían remitir a la Cámara de Comercio del lugar,
dos ejemplares del facsímil por emplear. Dicha Cáinara debería
archivar uno de dichos ejemplares, debiendo remitir el otro a
su similar de Lima, donde se llevaría un registro central.

9. Efectos de las firmas inválidas o nulas en los títulos-
valores.— Se ha señalado que una de las características de as
obligaciones emergentes de los títulos-valores, es su autonomía.
Esto supone que cada persona que interviene en el tituIo-va oí
resulta vinculada por una relación que se independiza de as
demás. De allí surge la consecuencia, que recoge el art. b
ley cuando expresa que el título-valor surte todos sus e ‘
contra las personas capaces cjue lo hubiesen suscrito, aun
las demás firmas fuesen inválidas o nulas por cualquier

Ya el Código de Comercio, en referencia a la 533^-
bio, contenía una norma semejante en los artículos y ^
comprendidos en el Título XI de la Sección E)ecinia de ^
referente a las letras con firmas depersona^'ncapa^s^^mas falsas o falsificadas. Estas letras eran utciai

1 Uo hubieran suscrito, asi
en cuanto a las personas capaces que las ntuncia

1

como respecto a las personas cuyas
aún cuando hubiesen otras falsificadas.

● /

Asimismo, respecto al endoso, fianza o aceptación, si estos
actos versaban respecto a una letra falsa, los otorgantes quecla-

si hubiesen endosado.ban obligados para con el poseedor, como
afianzado o aceptado una letra verdadera.
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Es, pues, la autonomía e independencia de las obligacio
nes que emergen del título-valor lo que impitle que la incapa
cidad de algunos de los que en él intervienen, o
o la nulidad de algunas de las firmas que en él aparecen ori
gine su invalidez total. Este es el criterio generalmente adop
tado al respecto y cuenta con el respaldo de comercialistas como

Mossa (“La cambíale secondo la nuova legge". T. I., Milano,
1937; pg. 372) y Vivante (Tratado... y T. cit., n*^ 1103).

Es el mismo criterio que adopta el art. 7*^ de la ley Uniforme
de Ginebra y el art. 8*^ dcl Proyecto de ley Uniforme para Amé
rica Latina.

falsedad

De este modo, el tenedor del título-valor queda legitimado
por una serie ininterrumpida de endosos, independientemente
de si las firmas proceden de incapaces, son falsas o fraudulentas.

Podría parecer esto disposición del art. 5" en implicancia
con lo dispuesto en los ines. 2" y 3"^ del art. 20*’ que faculta al
obligado al pago del título, a formular oposiciones fundadas en
la falsedad de la firma que se le atribii^^e o en la falta de capa
cidad del demandado en el momento de la suscripción del tí
tulo. AI comentar el mencionado art. 20" se harán las indica
ciones pertinentes.

Los títulos-valores están sujetos a requisitos específicos,
además de los que prescribe el Código de Comercio y las leyes
especíales para otros actos,
sión de la voluntad, el objeto y 1

los referentes a la expre-como son

a causa.

En el ámbito de los títulos-valores en cuanto concierne a la

circulación de ellos, lo intención del suje-que importa no es
to activo, sino el contenido del título en cuanto es portador de
una declaración válida entre las partes hasta que se produzca
prueba en contrario, pero que con referencia al tercer poseedor
legitimado de buena fe no admite prueba en tal sentido.

el principio de la apariencia, que resulta de utilidad
para explicar satisfactoriamente que el origen del derecho do
cumental radica en la declaración unilateral contenida en el tí-

tulo, que implica que la investidura formal asegura su circula
ción eficaz. De este modo, la forma exterior de la posesión esta
blecida^ por la ley confiere al titular un poder de hecho para
el ejercicio de los derechos que emergen del documento.
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dcclnraciónEl principio (.le la autoncímía origina cjiie I
cartular es válida extrínsecamente y aunque esté viciada y aun

sea inexistente intrínsecamente, es bastante para los requisitos
del título, o sea, para dar \'ida a un título de crédito, y es su

ficiente como base de obligaciones cambiarías válidas.

De aquí deriva otra consecuencia, y es que el que paga de
be comprobar la regularidad y la continuidad de los endosos,
mas no la autenticidad de ellos. Basta que exista la serie inin
terrumpida de los endosos, según resulta de lo dispuesto en el
art. 45^ de la ley.

Una disposición basada en el mismo principio contenía el
art. 473^ del Código de Comercio, que establecía que el paga
dor de la letra de cambio no estaba obligado a indagar la au
tenticidad de los endosos.

lÜ. Representación para ¡a suscripción de un título-valor.
En garantía del derecho de terceros, la ley estableció en el art.
6^ que, el que por cualquier concepto suscriba un título-valor sin
facultades para hacerlo, se obliga personalmente como si lu
biese obrado en nombre propio, sin perjuicio de las responsa i
lidades a que hubiere lugar; y si lo paga adquiere los derec o^
que corresponderían al supuesto representado. Esta legs ^
aplica al mandatario que excede sus facultades.

La fórmula es semejante a la contenida en la
te del art. 24" del Proyecto Latino-Americano y en el ‘
del Proyecto preparado por la Comisión Reformadora e
digo de Comercio Peruano.

El artículo de la ley se refiere al caso de obligar
representantes de alguien, carecen de facultades pa
a su representado en virtud de un título-valor.

● /

Hay que determinar si existe un poder de
suficiente, o si se trata del pseudo-representante o } ^
curator, porque la facultad de obligarse en nombre
como representante, no supone necesariamciii-^... »
obligarse mediante un título-valor, sobre todo ^ *
tulo cambiario. Para poder obligar al representado se necesita
poder especial.

Pero, en cambio el falsus procufCil'^T queda obligado per-
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sonalmente frente al tercero, en virtud de la confianza deposi
tada en él, sostiene Messineo, en referencia a la oblijíación
cambiaria (“Manual de Derecho Civil y Comercial”. T. VI;
Buenos Aires, 1954; pg. 316).

La norma del art. 6*^ de la ley compreiiílc el caso, tanto del
que se presenta como re|)rescntante sin serlo, como de quién
siéndolo carece de facultatlcs para obligar en virtud del título-
valor, o sea el caso en que el representante se excede en sus

facultades.

Asimismo, comprende tanto el caso del representante legal,
tutor, curador, gerente de sociedad, como el del mandatario.

En estos casos, la obligación resulta, pues, ineficaz para el
seudo-representado, salvo los eventuales efectos a cargo (le éste.

Lo dispuesto en el art. 6'^ de la ley, es consecuencia del mis
mo principio que inspira el art. 5”. ya examinado y es el de la
independencia y autonomía de cada una de las obligaciones que

emergen del título-valor, o sea, que la suerte de cada una no
influye en las otras. De este modo, si una firma no vale por
defecto de representación, el título es eficaz contra el pseudo-
representante y sería también eficaz respecto a otros obligados
que hubieren intervenido en él.

A esta autonomía del deudor, Messineo la llama pasiva
para diferenciarla de la activa, que concierne al derecho del acree
dor, principalmente en vista de la inoponibilidad a él. de excep
ciones que son oponibles a los poseedores precedentes del título.

La suscripción del titulo-valor.—La suscripción o firma
es el último acto del proceso declarativo de voluntad y es en

realidad el que origina el nacimiento de la obligación cartular
respecto al suscriptor. De allí que si no se ha firmado el título-
valor directamente o mediante apoderado, no se asume obliga-
ción alguna aunque el nombre aparezca en el título. Este prin-
cipio uniformemente aceptado respecto a los títulos-valores, es
ta contenido en el art. 7" de la ley.

El Proyecto Latino-Americano contiene una norma seme
jante en el art. 7^ pero prevé el caso de quien no sabiendo o no
podiendo firmar, desee suscribir un título-valor, para lo cual
autoriza la firma a ruego, con la constancia correspondiente de
un fedatario público.

11.
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Respecto a la tirnia. ella debe ser maiuiscrita y la que ha
bitualmente usa el que tirma. La doctrina considera que las ini
ciales, una cruz, la impresión digital por no saber firmar, y ni
siquiera la firma a ruego, con intervención de fedatario publico,
pueden suplir el reíjiiisito de la firma.

De este modo, quien no sabe t> no puede firmar sólo puede
crear títulos-valores mediante apoderado con facultades para
hacerlo.

elemento necesarioResulta así el requisito de la firma,
en el título-valor. La ley la considera al mencionar los datos
que debe contener la letra de cambio y el cheque (arts. 61',
8^ y 136^ inc. SD-

inc.

letra, alA su vez, el mandatario debe firmar de puño y
modo usual que emplea, como si fuese el poderdante; si no lo
hiciere así, aunque indique el nombre del mandante no obliga
a éste.

El art. 8*^ de la ley es-12. Alteración del titulo-valor. .

tablece que en caso de alteración de un título-valor los signa
tarios posteriores a este hecho se obligan según los términos del
texto alterado, y los anteriores conforme al texto original, ngte-
gándose que se presume que una firma ha sido puesta antes e
la alteración, cuando no se puede probar que lo fue después.

El problema resuelto por el art. 8^ de la ley valor
de la firma del título y de la consiguiente obligación^ a teta a,
en el sentido que las firmas posteriores a la alteración
tan responsabilidad en los términos del texto alterado, .

que las firmas anteriores a la alteración, importan
lidad en los términos del texto originario, es decir, au ●
Existe una presunción juns-taniuvi de que
rior a la declaración alterada.

Esto significa que a quien presenta el ^
nible por el suscritor posterior a la alteración, P
alteración; mientras que ésta es excepción oponi e y opom-
ble a quien quiera, que sea— por el suscritor anterior a a alte
ración. Se trata, pues, de excepción subjetiva, pero absoluta,
expresa Messineo (ob. cit. y t. VI.; pág- 317)-

La misma norma del art. 8° de In p^tuana se encuen- í
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tra en el art. 13^ del Pro>ecio de le\' unitormc para América
Latina.

Destaca en esta forma una manííestación del [)rincipio de
autonomía e independencia de las obligaciones emergentes del
título-valor. Este produce sus efectos auncjiic las firmas sean
falsas o el texto alterado, en relación con (juíenes hubieran fir
mado antes o después de la alteracíini y según los términos del
documento. Resulta así que también se re\'ela el carácter for
mal del documento.

El hecho de que cada obligación tiene una existencia pro

pia e independiente de las otras obligaciones cpie figuran en el
mismo título, origina que quien pone su firma en un título-
valor que ha sido alterado, se obliga en las condiciones estable
cidas en el documento, en la oportunidad c]ue firmó.

En cuanto a la prueba de si la alteración es posterior a la
firma, deben considerarse aplicables los principios generales so
bre las pruebas.

En relación a la presunción, tratándose de la alteración en

cuanto a la fecha, debe estimarse como tal, la que resulte del
documento o si se trata de la cantidad, la alteración debe pre
sumirse posterior, porque en la duda, ño dei^e considerarse más
gravosa la obligación.

Tratándose de la presunción en cuanto favorece al obliga
do, ella queda descartada si se ha obrado de mala fe o con li
gereza excesiva.

La norma del art. 8"^ de la ley, tratándose de la letra de
cambio origina diversas situaciones, según si la alteración del
importe es anterior o posterior a la aceptación, y en orden a
las relaciones entre librador y girado, y si éste la paga una vez

aceptada o sin mediar aceptación anterior.

Si la alteración del importe es anterior a la aceptación, el
girado debe tener derecho a hacerse reembolsar por el librador,

^ j^porte íntegro de la letra, comprendida la parte en que la
falsificación se produjo. Al aceptar una letra en tales condicio
nas, el girado ha entendido de buena fe obligarse cambiariamen-

la totalidad del importe, no sólo frente al tenedor sino,
también, frente al librador, y es natural, por lo tanto, que si
pago tenga derecho a repetir de éste el importe, aunque no
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por vía cambiarla porque el aceptante carece de acción cambia
ría contra e! librador, afirman Boi.affio-Rocco-Vivantk (“De

recho Comercia!". '1'. IX. Vol. ID; Buenos Aires, 1950; pg. 78).

En el segundo caso, o sea. si la alteración se produjese des
pués de la aceptaci(’>n. como el aceptante no puede ignorar cl
importe por el (jue ha aceptado y como tiene derecho a recha
zar las exigencias del portador de la letra por la suma ulterior
producto de la alteración, probada la existencia de dicha alte
ración. si paga es culpable tie negligencia y carece de derecho
frente al librador.

verdadera, sela sumaAdemás. girado al aceptar por
ha obligado también ante el lil^rador sólo por este importe y,
por lo tanto, no puede tener derecho alguno contra él por el ex
cedente en cuanto ha sido alterado.

el

igual
el da-

En el foiulo, la posición del librador es, en este caso,
a la del aceptante y, si uno de los dos ha de experimentar
ño, debe ser este último ciue, en mayor o menor medida Ijia olea
do con negligencia y, no el otro que de nada es culpable i>o-
laffio-Rocco-Vivante. (ob. y t. cit.; pg. 80).

El título valor debe
validez.

Integración del titulo-valor.
reunir los requisitos (jue señala la ley para que tenga

13.

del Código deReformadoraEl Proyecto de la Comisión 	
Comercio señalaba en su art. 5° los requisitos generales
bía contener todo título-valor, sin perjuicio de los que ca a i
de ellos debía contener para diferenciarlo de los demas.

La ley N” 16587, ha seguido otro criterio. El art. 1
se ha visto, alude a los requisitos formales esenciales qu
ponden al título-valor por imperio de la ley. O sea qu
caso habrá que remitirse a lo que se disponga respec o
Si se trata de letra de cambio, los indicados en el ar . , iodo.
trata de pagarés o vales a la orden, lo que dispone ■ '
si se trata de cheque, lo establecido en el art. la ,

^ de embarque, lo que dis-

de-

ellos.

de carta de porte o de conocimiento
ponen los arts. 345" y 719" del Código de Comercio, y asi en ca
da caso.

El art. 9'' de la ley admite la posibilidad de que un título-
valor se hubiese emitido en forma incompleta, es decir, laltan
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dolé alguno de los rccjuisitos señalados en
que el título pueda ser completado posteriormente.

A simple vista, parecería fjue e.xiste contradicción entre lo
dispuesto en el artículo P y lo establecido en el art. Sin em
bargo, no es así.

Lo indicado en la segunda [jarte (iel art. 1“ opera en el sen
tido de que l(js requisitos deben existir en el acto de la presen
tación para la aceptación o ei i>ago. si se trata de letra de cam
bio; o, en general, de cualquier otro documento, al exigir su cum
plimiento.

Las normas examinadas se refieren a dos diversos momen

tos del título y a la posibilidad de que el título-valor incomple
to al emitirse, hubiese sido completado contrariamente a los
acuerdos adoptados. Si los convenios no se observaran, la in
observancia no puede ser opuesta al poseedor, a menos que és
te hubiera adquirido el documento de mala fe.

_E1 art. 9*^ reconoce ¡a licitud del título-valor incompleto,
disciplinando uno de los aspectos más salientes, o sea, el acuer
do de completar el título, respecto a las modalidades y al con
tenido de lo que se ha de llenar, vale decir. la integración del
titulo en los elementos que faltan; pero esto en referencia a las
relaciones entre las partes y el tercercj poseedor de buena fe.

a la letra de cambio, expresa Messineo (ob.
pg. 319) que a base del pacto mencionado, el primer

omador adquiere el poder de llenar la letra y al mismo tiempo
asume la obligación de respetar los límites señalados. AI llenar
la letra (pero solamente a partir de ese momento), también los
elementos que faltaban, insertos en el título, adquieren valor
cambiario.

cy, pero permite

En relación
cit. t. VI;

. Respecto al tercero poseedor de la letra —agrega el mismo
j^lEssiNEo—, o sea el extraño a la relación de emisión y que no
^ya procedido de mala fe en el momento de adquisición
e la letra, esto es, que haya estado ignorante de la diversidad

llenar la letra y de la operación de llenarla, tal como

se na efectuado; o bien que no haya cometido culpa grave al ad-

K ^ la integración de la letra que haya tenido lugar
por obra de otro, aún de él mismo, en disconformidad con el
pacto que establecía la forma de llenarla, es inoponible; y el
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deudor debe aceptar 5' pagar la letra, tal como reza el tenor de
su contexto, sin poder oponer, al tercero de buena fe, la excep
ción de abuso en la forma de llenarla.

La carga de probar la eventual mala le, o culpa grave, re

cae sobre el deiulor, llamado a pagar.

Hay ((uc considerar, además, las
el librador y su ■
de llenar la letra, además de por la ley.

relaciones internas entre

contratante inmediato, reguladas por el pacto

por caso. JasEn cuanto al pacto, éste regulará, caso
modalidades referentes a la operación de llenar la letra; la vio
lación de ese pacto por parte del primer tomador (o, también,
el hecho de cjue el posterior tomador y presentador
cedor, no sólo de la circunstancia de que la letra ha sido
da en blanco, sino además del contenido del pacto de Ilenaila),

obliga ai deudor (librador, endosantes antes de llenarse la
letra), mas que en los límites del pacto de llenarla.

sea cono-

no

La norma jurídica no indica, por regla general, el instante
en que deben coexistir los requisitos esenciales del titulo-valor,
que la ley determina. Pero es indudable que debe existii en e
momento en que se invoca el derecho incorporado.

En realidad, la norma del art. 9^’ es válida para la letra e
cambio, e! cheque y el pagaré, es decir, para los títulos-valore s
susceptibles de aceptación o que dan origen a una prestación
en dinero.

Es con referencia a los títulos abstractos que no

blece un orden cronológico en la formulación de los req , , ’
basta que ellos estén cubiertos en el momento en que ,

ejercitarse los derechos que confieren. Este llenamien o p
hacerse por distintas personas y en diversos 1
dida que el título vaya circulando, afirma Rodríguez (
Mercantil”, T. L; México, 1964; pg. 253).

llevan im-
No ocurre lo propio en los títulos causales, que ^

plícitas las características de la relación causal y no sena con
cebible un Ilenamiento de requisitos o menciones omitidos, a
no ser que se haga expresamente de acuerdo con la relación co
rrespondiente.

Desde el punto de vista práctico, ^
los títulos causales raramente pueden originar este problema,

agrega Rodríguez—,
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ya que es muy difícil imaginar acciones, obligaciones, títulos de
capitalización, bonos hipotecarios, etc. (pie entran a la circu
lación incompletos de sus recjuisitos esenciales.

Estas razones fueron las ípie indujeron a la Comisión Re
formadora del C()digo de Comercio a })rescindir de implantar la
norma respectiva en la f)arte general referente a todos los títu
los valores, apartándose así, del ejemplo del art. 15" de la ley
Mejicana de fítulos y Operaciones de Crédito. En cambio, la
instaló en el art. 79^ referente a la letra, que resulta aplicable
al pagaré o vale a la orden y al cheque, de acuerdo a los arts.
176" y 225" del Proyecto.

El art. 4^ del Proyecto Latino-.Americano. autoriza al tene
dor legítimo para completar las menciones o requisitos que se

exigen para la validez del título, antes de presentar éste para
el ejercicio dcl derecho riue en él se consigna.

La Comisión Revisora accjgió el prece[)to en el art. 9*^. con
cerniente a las Reglas Básicas.

14. Solidaridad Carnbíaria. El art. 10" de la ley, se con
trae a establecer una regla (jue se refiere a las letras de cambio,
pagares, vales a la orden y cheques, estableciendo que quienes
giren, acepteri, endosen o avalen estos documentos quedan obli
gados solidariamente frente alfe

tenedor.

En virtud de la solidaridad se
mentó a accionar contra dichas personas, individual o conjun
tamente, sm tener que observar el orden
obligado.

faculta al tenedor del docu-

en que se hubiesen

Estas
1 D mismas normas aparecen contenidas en el art. 125-
del Proyecto, en la parte referente a la letra de cambio, aplica-
bles por analogía al pagaré y ai cheque, en virtud del art. 176"
y 225^

La declaración de solidaridad, —expresa la Exposición de
Motivos del Proyecto—, es de significación cardinal en relación
a la calidad jurídica de la obligación que contiene la cambial,
pues la solidaridad pasiva entre todos los obligados opera aun
que cada de ellos haya tomado una posición autónoma en
cuanto a la asunción de su obligación. Era necesario, entonces,

lormular una declaración que asegurando en el aspecto econó-

uno

I
li
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mico las posihilitladcs ilc la ejecución ele la letra por el tenedor,
resultase nota inherente a la naturaleza de aquélla.

Las acciones emergentes de la letra son la directa, si se
dirige contra el aceptante o su avalista; y la de regreso, si se
promueve contra los demás signatarios.

La ley en el ultimo parágrafo del art. 10‘\ faculta el ejerci
cio en forma acimnilativa de ambas acciones.

i.

Ha querido la ley otorgar a la letra las mayores seguridades
para obtener el pago resi')cctivo. De aquí, en primer lugar. la de
claración expresa de solidaridad, y la facultad de exigir el pago
sin tener que observar el orden en que se hubiesen obligado;

los demás obli-en segundo lugar, la facultad de accionar contra
gados aunque fueran posteriores al demandado en primer tér
mino; en tercer lugar, la facultad de acumular las acciones di
recta y de regreso.

Se reconoce, pues, la solidaridad en sus más amplios efec
tos. En esta forma se asegura la eficacia del título-valor y la sa
tisfacción del derecho incorporado. Se supera, así, el criterio de
que el tenedor debe justificar la insolvencia del demandado, en
primer término, para poder dirigirse contra los dernás, tal como
lo aceptaba la jurisprudencia peruana, en aplicación del dero
gado art. 502*^ del Código de Comercio. Es verdad que este ar
tículo no contenía una norma tan explícita como la del art.
de la ley. Numerosas ejecutorias han declarado que la ^
cambio no puede ejercitarse, acumulativamente, contra e
tante y el girador; o contra el aceptante y las demas perso
obligadas al pago de la letra.

La acción puede, pues, ejercitarse contra todos
mente, o contra uno de los firmantes individualmente. -

último caso, no está impedido el tenedor de accionar ,

depás obligados, aun cuando sean posteriores al demanaaao en
primer lugar.

principio de la solidaridad cambipia autoriza p
que la pluralidad de firmas, en referencia con diversas o iga
ciones, autónomas e independientes, persigue un mismo in. e
pago de la letra.

Todas y cada una de las firmas representan la garantía del
cumplimiento de la obligación cartular, ya que tienen la virtud
de vincular cambiariamente a su autor.

El

Á
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La solidaridad cambiaria. afirma Ml ño/. (ob. cir.; pg. 240),
asegura ia eficacia del título-valor, y por Ío consiguiente, del de
recho incorporado.

Al mismo principio que íntorma el art. 10" de la le\'. res

ponde el art. 126Ñ

Más completa resulta la norma contenida en el art. 14*^ del
Proyecto Latino-Americano, al diferenciar las diversas situacio

nes que pueden presentarse. Como el mencionado artículo se

refiere a toda clase de títulos-v'alores. y no sólo a la letra de
cambio, distingue la solidaridad en relación con los diversos
actos que reflejan en el título-valor. O sea, puede tratarse de la
emisión o giro del documento, en cuyo caso si intervienen va

rias personas resultan solidariamente responsables por conse
cuencia de tal acto. Lo mismo tratándose del endoso. Con refe

rencia a los signatarios del mismo acto, los derechos y acciones
son los que corresponden al deudor solidario, contra los otros
obligados. En referencia a los demás obligados, quedan expedi
tas las acciones cambiarias. Sería el caso del endoso firmado

por dos o más personas. Si uno paga, sólo podría exigir de los
demás endosantes la parte que a éstos correspondería; no la
que a él tocaría. En referencia a otros obligados, como serían,
por ejemplo, otros endosantes o el librador, podría exigir la to
talidad de lo que él hubiese pagado, indistintamente de esos
otros obligados.

En resumen, los co-firmantes de un mismo acto, además
de poder ejercer las acciones contra los firmantes de otros actos,
tienen un derecho de repetición en contra de sus co-firmantes,
en los mismos términos que establece el derecho común.

Desde el punto de vista económico, la pluralidad de ios
deudores cambíanos aumenta considerablemente el valor prác
tico de los títulos-valores crediticios, puesto que cuantas más
sean las firmas, tanto más aumenta la posibilidad de que uno

ul rrienos de los deudores, sea solvente y de que el acreedor
cambiarlo obtenga el pago; sin prejuzgar lo que ocurrirá dentro
del grupo debitorio cambiario y que, de cualquier modo, no

afecta al acreedor, expresa Messineo (ob. cit. T. VI; pg. 344).

15.^ Títulos-valores representativos.— Se ha visto (supra
n- 2) que el título-valor incorpora determinados derechos. En
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unos casos se incorpora iin crédito; en otros un derecho de par
ticipación; y en otros, un derecho real sobre mercancías, ya sea

un derecho de propiedad o un derecho de garantía. Se trata en
estos últimos casos, de los llamados títulos de tradición. Serían

los certificados de depósito, los vales de prenda, los conocimien
tos de emlíarquc, las cartas de porte, cpie provienen estos últi
mos de ios contratos de flctamento y de transporte terrestre
(arts. 719“ y del Código de Comercio),

os títidos-valores que computan entrega de
mercancías, Asc.\relli (“Teoría General de los Títulos de Cré
dito’’; Méjico, 1947; pg. 404). distingue los títulos de entrega
inmediata y los títulos de entrega a plazos, siendo estos últi
mos los mas comunes.

Respecto

Todo estos títulos-valores incorporan de cualquier mo
do un derecho obligacional, esto es, el derecho de exigir la en
trega de una cantidad de mercancía especificada, lo que
cluye que esos títulos incorporen también un derecho real, de
rivados de su transferencia.

no ex-

Estos títulos-valores se vinculan al receptum^ o sea depo
sito de transporte; y es la disciplina de estos contratos la que
gobierna la obligación consignada en los títulos. No obstante
esa vinculación, la obligación siempre continúa siendo abstrac
ta, diferenciándose de que en vez de sujetarse a una discip ma
propia y autónoma (como en el caso de la cambial), se ^ije a
a la que deriva de la causa, indicada sólo para ese efecto sca
RELLI. (ob. cit.; pg. 104).

El punto de vista expresado es el sostenido en la doctrina
dominante.

Tratándose de esta clase de títulos-valores, el art. 11 de
la ley dispone que ellos confieren a su poseedor legitimo
recho exclusivo a disponer de los bienes que
cionan, sin perjuicio de lo dispuesto en el art. o e o i

Civil.

Mediante esta clase de documentos, se opera la llamada
tradición docximental que comporta la de los bienes muebles
o mercancías a que alude el documento; de modo que la ti adi
ción del documento equivale jurídicamente a la tradición de
las cosas representadas por él, porque la posesión de dicho do
cumento tiene la eficacia de la posesión de las cosas muebles que

go
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menciona. De este modo se realiza la posesión documental,
expresa Messtneo (ob. cit. T. 111; pg. 222).

En el mismo sentido se pronuncia
art. 847*^ del Código Civil.

Empero, hay que tener presente la posición del adquirien
te de buena fe de ios objetos representados en el título-valor,
a quien se reconoce un derecho de preferencia sobre el tene
dor de los documentos, de acuerdo a la segunda parte del
mismo art. 847", que hace prevalecer la posesión de los bienes
sobre los documentos, siempre que en la negociación de dichos
objetos no existieran los delitos de robo o hurto o no se hubie

sen extraviado y el adquiriente hubiera tenido conocimiento de
esos hechos.

primera parte del

Es preciso distinguir la tradición documental que se ope

ra mediante los títulos-valores representativos, de la tradición
simbólica, bastante frecuente en el derecho comercial, que en

concepto de Messineo (ob. cit.; t. III; pg. 222) radica en que

esta ultima forma^ de tradición se refiere a cosas muebles. Ade-
ni^as, en la tradición documental el documento incorpora el dere
cho de posesión sobre las
objeto.

cosas muebles que constituyen su

16. Gravámenes sobre los títulos-valores.— El art. 12^ de

la ley destaca el carácter de bien mueble, de cosa, que co

rresponde al título-valor. Si esto es así, el título-valor puede
ser objeto de derechos reales. El Código Civil, en los arts. 819^
inc. 4^ y 820° alude a esta condición de cosas muebles que tie
nen los títulos-valores. No sólo son objeto del derecho de pro
piedad, sino también de otros derechos reales sobre cosas mue

bles, como usufructo o prenda y también puede ser afectado
^^^ióa judicial de embargo u otra cautelar. Estos pro

cedimientos tienen por objeto el título, y de este modo en for-
mediata el derecho, anota Pontes de Miranda (Tratado

de Direito Privado,
pg. 273).

Tomo XXXII; Río de Janeiro. 1961;

De este modo, el título-valor se considera no sólo en su

aspecto de documento que incorpora el derecho cartular, sino
en su aspecto de bien mueble, que puede ser, a su vez, objeto
de relaciones y de derechos.
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Esto explica el contenido no sólo dcl art. 12*^ de la ley,
sino también dcl art. 32^".

El primero de los numerales citados dispone, de acuerdo
al principio de la literalidad, que el embargo, y cualquier afec
tación sobre el derecho indicado en el título o sobre las mer

cancías en él rc[)rescntadas, no surten efecto si no se anotan en
el mismo documento.

\

Puede tratarse de otro tipo de afectaciones, como sería el
usufructo o la prenda.

Tratándose de acciones de sociedades anónimas, los arts.

110’, IIP y lO"^ de la ley de sociedades mercantiles, también
consideran el caso de afectación, disponiendo que las medidas
o derechos reales sobre ellos tlcben constar en el titulo mismo
y, en su caso en el registro del emitente. Disposición igual
sentido es la que aparece en el art. 32*^ de la ley de litulos-
valores.

L

/

No autoriza la ley peruana, a diferencia de t)tras ^
Clones, como la italiana (art. 2025*^ del Código Civil), el dere
cho del usufructuario de título nominativo a obtener un titu o
de crédito, separado del que corresponde al propietario.

Los inconvenientes del título separado los destaca Messi
los títulos nomma-NEO (ob. cit.; t. III; pg. 291) en cuanto a ^ ,

tivos, que son los únicos conformes a la legislación italiana q
pueden ser objeto de usufructo, y que son los referentes ^
do de quitar de la circulación dicho título cuando el
se extinga y el usufructuario o el heredero de el no naga p
tánea restitución al pseudo propietario o al emitente.

efectúa medianteEn cuanto a la prenda del título-valor, se ^
entrega y endoso con la cláusula en ^^ ^
valente, de acuerdo a lo dispuesto en el art. 42 ele a y,
trata de títulos trasmisibles por endoso.

Si se trata de acciones de sociedades anónimas, la prenda
se efectúa mediante la entrega de los títulos accionarios, al acree
dor pignoraticio, quedando éste obligado a lacilitar, en su ca
so, el ejercicio de los derechos inherentes a las acciones, presen
tando éstas a la sociedad cuando dicho requisito sea necesa

rio. (art. IIP de la ley de sociedades mercantiles).

á



REVISTA DE DERECHO Y CIENCIAS POLITICAS370

En cuanto a los eierechos que confiere la acción, el ejerci
cio de éílos corresponde al accionista, salvo pacto en contrario.

La ley de sociedades mercantiles, confiere al acreedor pren

dario la facultad de pagar por su deudor, es decir, por el accio
nista, los dividendos pasivos que éste adeudase, pudiendo re

petir contra él, o proceder a la realización de la prenda (art.
IIP).

Se trata en este caso de la aplicacitSn del [)iincipio conte

nido en el art. 123 P del Código Civil.

En cuanto al usufructo, si se trata de títulos-valores con

sistentes en acciones de sociedades anónimas, el art. IIO*^ de

la misma ley de sociedades mercantiles dispone que la calidad
de socio reside en el propietario, teniendo el usufructuario el de
recho a participar en las utilidades atribuidas a las acciones, du
rante el período del usufructo. El ejercico de los demás dere
chos de socio corresponden salvo pacto en contrario, al propie
tario de las acciones.

Si el usufructo recayese sobre acciones no pagadas total-
rnente, el usufructuario que desee conservar su derecho debe

efectuar el pago de los dividendos pasivos, sin perjuicio de re
petir contra el propietario al término del usufructo. Si el usii-

rructuano incumpliera esa obligación, la sociedad debe admitir
el pago hecho por el propietario.

Funciona también en este caso, el mismo principio que se

ha expuesto en relación con el acreedor prendario y que en
cuentra relación con el mencionado art. 1235*^ del Código Civil.

En general, el derecho del usufructuario de título-valores
se extiende a los premios y a las otras utilidades aleatorias, ex
presa Messineo (ob. cit. T. Til; pg. 291).

En cambio, tratándose de la prenda, el acreedor prendario
no adquiere los premios y las otras utilidades aleatorias; y si
se trata de acciones de sociedades, ya se ha visto que tampoco
le corresponde, salvo pacto en contrario, el ejercicio de los de
rechos del accionista,

trata de medidas cautelares de ejecución forzosa, que
recaigan sobre acciones de sociedades, el art. 112*^ de la ley dé
sociedades mercantiles dispone que el titular de las acciones

Si se
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embargadas conserva el ejercicio de sus derechos de accionis
ta. El depositario o retenedor está obligado a presentar las ac
ciones embargadas a la sociedad cuando ello sea necesario pa

ra el ejercicio de ios derechos del accionista. El embargo de
acciones no apareja la retención de los dividendos correspon
dientes, salvo orden judicial en contrarío. La segunda parte del
art. 181’ del Código de Comercio autorizaba el embargo de las
acciones de sociedades anónimas.

Asimismo, el art. 640’ del Código de Procedimientos Civi
les autoriza al acreedor a vigilar la administración y contfibi-
lidad de la compañía y formular las reclamaciones a que hu
biere lugar, en interés del ejecutado y en los mismos términos
y oportunidades en que éste pudiera hacerlo.

En caso de realización de la prenda, la venta deberá
el art. 683’ y siguientes deltuarse, de acuerdo a lo dispuesto en

Código de Procedimientos Civiles.

Tratándose de cualquier clase de títulos-valores, deberá
estarse a lo dispuesto en el art. 621’ del Código de Procedimien
tos Civiles, en cuanto a la ejecución de la medida.

17. Transferencia del título-valor y de los derechos acce
sorios.— El principio de que lo accesorio sigue la suerte e
principal, recogido en el art. 817’ del Código Civil, t^ne ap
cación tratándose de los títulos-valores, según resulta de ®
puesto en el art. 13’ de la ley de la materia, al referirse a a
ferencia de ellos.

la suer-

, en losPuede ocurrir que los derechos accesorios no .sigan
te del principal, si resultan excluidos por pacto expreso
casos en que éllos puedan surtir efectos por sí mismos, ® ,
necesaria la presentación del título principal para nac

De lo expresado deriva que del título-valor emergen ere
chos principales y derechos accesorios. Los primeros son os e-
rechos a la prestación que originó la emisión ^
gimdos son los demás derechos que resultan del titu o, o que
son atribuidos por la ley.

No deben considerarse como los derechos inherentes al
fulo a que alude el art. 13’, los de garantía únicamente, sino

L
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todos los derechos documentales, o sea. los resultantes del título,
o atribuidos por la ley, y que no sean el derecho principal.

Messineo considera como derechos accesorios dcl título al

portador, el derecho a las cédulas; el derecho en favor del po
seedor de un título al portador deteriorado (¡ue no resulte idó
neo para la circulación pero que sea identificable. a obtener
del emitente un título eciuivalentc. mediante la restitución del
primero y el reembolso de los gastos; el derecho del poseedor dei
título al portador, que pruebe su destrucción, a pedir al emiten-
te el libramiento de un duplicado o de un título cciuivalente
(arts. 2005° y 2007° del Código italiano). Normas semejantes se

encuentran en los arts. 179", ISO^ y liSH" de la ley peruana.

De acuerdo con lo dis[)uesto en el art. 1.5*^ de la ley, la trans
ferencia del título-valor, cualquiera que sea su ley de circulación,
origina ope legis, la de los derechos accesorios inherentes, con la
salvedad ya expresada en el sentido que esos derechos acceso

rios puedan surtir efectos por sí mismos, sin que sea necesaria
la presentación del título principal para hacerlos valer. Sería
el caso de los cupones de acciones o de cédulas. También sería
el caso del usufructo en el que el derecho dcl usufructuario al
goce se extiende a los premios y a otras utilidades aleatorias
producidas por el título.

t

A diferencia del Código italiano, la ley peruana no contie
ne normas que determinen a quién corresponde el derecho a
los premios y a otras utilidades aleatorias, en el caso de usu
fructo del título, y hasta dónde llega el derecho del acreedor
prendario. Ya se ha visto (supra n*^ 3) que sólo con referencia
a los títulos-valores, consistentes en acciones de sociedades anó
nimas, la ley respectiva hace las indicaciones pertinentes.

El art. 14*^ deIrreivindicahilidad del título-valor.
la ley reconoce el carácter irreivindicable del título-valor, si es
adquirido de buena fe, de conformidad con las normas que re

gulan su circulación.

18.

El antecedente inmediato del artículo citado es el nume

ral 16"? del Proyecto. En igual sentido se pronuncia el art. 1994"
del Código italiano y la misma posición ha adoptado el Pro
yecto Latino-americano, según resulta de los arts. 286^ y 287^

Como puede apreciarse, el fundamento de la irreivindica-



( ■

DE LOS TITULOS-VALORES EN GENERAL 373

bilidaci del título-valor es la protección a la buena fe, que se
expresa en la fórmula la posesión de buena fe equivale al títu
lo. De este modo, el poseedor de buena fe es el propietario.

Contrario sensu. el propietario sólo podrá intentar la ac
ción de reivindicación contra el poseedor de mala fe.

Si se tiene en cuenta (pie el título-valor se considera como
instrumento eficaz para la circulación del derecho y que éste
requiere simplicidad, certeza, seguridad y máxima movilidad;
Luis Muñoz, (oh. cit.; pg. 80) y, si, de otro lado, funciona el
principio de que la posesión equivale al título, se encuentra la
justificación clel art. 14^ de la ley.

Dos requisitos exige el mencionado artículo: a) que la ad
quisición sea de buena fe; b) que se haya hecho de acuerdo con
las normas que regulan su circulación.

El primer requisito tiende a favorecer la seguridad del tra
fico, por ser imposible en la práctica distinguir en los títulos en
circulación los regularmente emitidos, de los títulos ^

Garrigues. Joaquín, (“Curso de Derecho Mercantil , 1. AL
Madrid. 1962; pg. 571).

El Código de Comercio limitaba el principio de la no reí
vindicación a los títulos negociados en Bolsa con interventrion
de notario público o corredor de Comercio (art. 535 . me. h
Asimismo declara (art. 85*^) que las mercaderías compradas
almacenes o tiendas abiertas al público, así como las mone
que se den como precio son irreivindicables.

En cuanto al segundo requisito, quiere significar la tra
dición del título-valor se haya efectuado, teniendo ,

la forma como debe trasmitirse el título, o sea, si es a p ^
con la simple entrega material del título; si es a la o '
diante el endoso; y si es nominativo, c()n el endoso
ción en el registro que debe llevar el emisor (arts. - . < ;■

en

Tratándose de los títulos al portador, los pnncipos de de
recho romano fueron influenciados por el derecho^ germánico,
estableciéndose que en caso de pérdida involuntaria de la po
sesión dei título, el poseedor de buena fe adquiría una posición
inatacable, aunque el título hubiese sido perdido o sustraído a
su legítimo dueño, favoreciéndose así la segundad del trafico.
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Pero, la ley no abandona al propietario del título extra

viado, pues el art. 180*^ faculta a dicho propietario, que hubie
se sido desposeído, a pedir al juez que declare la ineficacia del
título y que lo autorice para exigir el cumplimiento de las obli
gaciones, principal y accesorias, inherentes a él.

Más explícitamente, el Código de Comercio, establecía que

el propietario desposeído podía impedir, por otros medios, que
el detentador percibiera el capital o los intereses del título, e
impidiese, al propio tiempo, que se realizase la negociación del
título. También se le reconocía el derecho a oponerse al pago
y a pedir la anulación del título al portador, compensándose
así el principio de la no reivindicación, cjue perjudica al pro
pietario, con la posibilidad de que éste impida el pago y obten
ga^ la amortización del título (arts. 538^, 542*^, 552'^, 5S4’ del
Código de Comercio).

Como expresa Garrigues, comentando los artículos perti
nentes del Código de Comercio español, del procedimiento enun
ciado derivan dos clases de efectos: a) reales, en cuanto hace el
título reivindicable y faculta a conseguir la expedición del du
plicado; b) obligacionales, en cuanto se trata de impedir que
el deudor efectúe el pago,

es de estricta aplicación a los títulos-valores, el prin
cipio del derecho civil que se refiere a la propiedad de las cosas
rnuebles en cuanto no basta la buena fe del adquiriente para

obtener el dominio si los bienes se hubieran encontrado en po

der del enajenante por haber sido sustraídos por éste, según re
cita de lo dispuesto en el art 890- del Código Civil v del art.
*58’ de! Código Penal.

No

En el campo del derecho comercial, los títulos-valores y

en forma especial, los títulos al portador deben ostentar como
característica esencial la certeza en la existencia del derecho y

1^ seguridad en su negociación. Sólo así podrán cumplir su des
tino circulatorio. Si en cada caso hubiese que inquirir respecto
al titulo con que posee el enajenante, se detendría la fácil circu
lación del documento, restringiéndose su negociabilidad.

Este principo de la no reivindicabilidad de los títulos-va-
respecto al adquiriente de buena fe, está por lo demás ad-

otras legislaciones, además de la italiana, ya citada.
Asi ocurre en el art. 1507'=' del Código Civil del Brasil; el 794"

lores

mitido en
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del Código Alemán; el 935^’ del Código Suizo de las obligaciones;
art. 73" de la ley mejicana de títulos de crédito; art. 716" del
Código de Comercio de Costa Rica.

El propio Código Civil peruano en su art. 1803’ que trata
de los bonos hipotecarios al portador, que son, evidentemente,
tftulos-valores, priva de la acción reivindicatoría al emitente de
esos títulos que hubieran entrado a la circulación sin su volun
tad. o sea, que pudieran haberle sido robados.

Sólo en el caso de que pueda probarse la mala fe del adqui
riente, podrá ejercitarse por el propietario desposeído la acción
reivindicatoría. La víctima de la desposesión deberá acreditar
que el poseedor de los títulos contra quien intenta la acción, te
nía o debía tener, al tiempo de adquirirlos, conocimiento de la
posesión ilegítima del enajenante.

I

Las razones de justicia que pudieran invocarse en defensa
del propietario desposeído, deben ceder a otras de interes social,
como son las de la seguridad del tráfico comercial de dcKumen-
tos, cuya utilidad radica, principalmente, en la facilidad de su
circulación.

Tampoco desde el punto de vista de la justicia abstracta de
bería ampararse a quien adquiere por prescripción un bien que
posee debido a actos ilícitos. Sin embargo,, razones de según
dad, de estabilidad en la posesión, dan origen al derecho de pro
piedad, por prescripción.

19. Presentación del iíttdo-valor.— Para exigir os
chos que emergen del título-valor es requisito esencia p
sentación del documento.

Se trata, pues, de un elemento real, que
cho del titular. A esto se llama la carta de 'presen a '
esto en el derecho alemán se llama a estos títulos t'resenta^
tionspaiere.

Desde el punto de vista del deudor, éste no puede recono-
el poseedor del ti-cer como acreedor a otra persona que no sea

tulo y que haga la presentación de él.

De modo que sólo quien está legítimamente en poder del
título, es quien está facultado a reclamar y obtener la presta
ción mencionada en él.
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En estos principios se inspira el art. 15
Ios-valores.

(ic la ley de títu-

Una norma en igual sentido se encuentra en el art. 1992'^
del Código italiano cuando expresa cjue el dereciio en favor del
tenedor legítimo a la prestación indicada en el título, es contra

presentación de éste, agregado que el deudor c|ue sin dolo o cul
pa grave cumple las prestaciones respecto del poseedor, es li
berado aún cuando éste no sea el titular del derecho. Es la mis

ma fórmula contenida en el segundo párrafo del art. 15^ de la
ley peruana.

La presentación del documento se transforma, en opinión
de Ascarelli (ob. cit.; pg. 227) en un requisito necesario para

el ejercicio del derecho y para constituir en mora al deudor.
Este, a su vez, al cumplimiento de la obligación tiene el derecho
de exigir la restitución del documento.

\

Si la presentación no es posible por deterioro, destrucción,
extravío y sustracción de los títulos-valores, la ley prevé (Sec-
cion Quinta), el remedio para estos eventos.

Es, pues, la naturaleza del título-valor lo que explica la
necesidad de la presentación del documento y ia liberación del
deudor de buena fe que cumple las prestaciones en él conteni
das, aún cuando ei poseedor no sea el titular del derecho.

El art. 15^ de ia ley vincula la presentación tanto para la
legitimación activa como para la pasiva.

Otras disposiciones de la ley, referentes a la letra de cam
bio y al cheque (arts. 97'=’ y 164'=’) resultan una consecuencia de
lo dispuesto en el art. IS''.

20. Restitución del titulo-valor. — Apunta Messineo
(ob. cit. T. VI; pg. 243), que con frecuencia la presentación

titulo por su poseedor para exigir el cumplimiento de las
obligaciorres en él contenidas implica también la entrega, o a
veces, la restitución del título a quien lo había puesto en circu
lación. De aquí que a estos títulos se les llama también docu
mentos de restitución. Es de anotar que no siempre presenta
ción y restitución coinciden.

. obligación de restituir el título a quien satisfaga la
obligación contenida en él, está establecida en el art. 16“ de la
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ley peruana, cjuc proscribe que junto con el título debe entre
garse el testimonio del j>rotesto y la cuenta de gastos,
caso.

en su

El mencionado artículo ])revé el caso de cumplimiento par

cial de la obligación contenida en el título, supuesto en el cual
no puede imponerse al poseedor la obligación de la restitución,
por razones obvias. Pero, como, de otro lado, el documento por
ser portador de todos los derechos que de él surgen, debe con
tener todas las vicisitudes que a él se refieran, el cumplimiento
parcial de las obligaciones incorporadas debe anotarse en el ti
tulo mismo, según lo dispone la segunda parte del art. 16^, de
la que se desprende que el protesto a que hubiere lugar se le

la obligación no ha sido

{

Yantará en relación a la parte en que
satisfecha.

Una de las ca-
. Así

E-l ííiulo-valor como titulo ejecutivo.
racterísticas de los títulos-valores es su rigor de ejecución
lo reconoce el art. 17” de la ley que se relaciona con las normas
pertinentes del Código de Procedimientos Civiles, que regulan
el juicio ejecutivo.

21.

1 título-valor reúna losEs indispensable, desde luego, que .
requisitos exigidos por la ley, dado que las obligaciones docu
mentales tienen el carácter de formales. De modo, que el juez
al dictar el auto de pago tiene que examinar cuidadosamente e
documento.

Pero, como el privilegio de la acción ejecutiva no
den público, puede renunciarse a él e interponerse la "
pectiva por la vía ordinaria o de menor cuantía según
ponda.

El caso de si el tenedor legítimo del documento p - ‘
vía ordinaria o la de menor cuantía para hacer va er
nes cartulares queda expuesto a todos los medios de e
puedan formularse en contra de la acción planteada, o si
el juicio ejecutivo el actor queda indemne frente a cua quier
dio de defensa que se permite contra los titulos-va ores, es a
contemplado en el artículo siguiente, esto es, en el

El carácter documental del título-valor es uno de los pre

supuestos para conferirle mérito ejecutivo. a oaí"
(Principios de Derecho Procesal Civil, T. I- Madrid, 1922;DA
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pg. 300), nulla executia sine titulo. Fítulo ejecutivo es siempre
una declaración, pero, debiendo constar siempre esta declaración
ad solemniíatem, por escrito; de ahí deriva, —agrega—, la fre
cuente confusión de título ejecutivo y documento. Precísase dis
tinguir el significado sustancial del título ejecutivo, del formal.

En el primer significado el título ejecutivo es la decla
ración a base de la cual se consagra la declaración.

2"^ En el segundo es el documento en cl cual se consagra
la declaración.

Como puede apreciarse, los aspectos procesales de los títu
los-valores guardan estrecha relación y resultan, en cierto modo,
una consecuencia del carácter documental de esos instrumentos.

P

22. La relación causal y el tíudo-valor.
puesto, (supra n^ 4), todo título-valor se emite obedeciendo a

una motivación o causa generatriz. Aunque ella no se revela en
determinada clase de títulos, como son los abstractos, se mani
fiesta en los causales. Así ocurre, respectivamente, con la letra de
cambio y con el conocimiento de embarque por ejemplo.

Como se ha ex-

Entre las personas que dieron origen a la emisión del do
cumento o entre los que tuvieron una relación mediata, como

son el endosante y endosatario, existe un vínculo directo que
motivó la declaración contenida en el título-valor. No ocurre lo
mismo si el título-valor entra en circulación mediante el endoso.

El primer endosatario queda fuera de la relación causal que ge
neró la emisión del documento. Cada uno de los posteriores en

dosatarios es también ajeno a las causas que originaron la crea
ción del título-valor y no tiene otra relación con el primer to
mador y con ios sucesivos endosatarios que la resultante del tí
tulo, en virtud de la colocación de las firmas en el reverso del

documento y que forman la cadena de endosos.

^ El art. 18*^ de la ley, hace referencia a la doble situación ju
rídica que se presenta en referencia a los títulos-valores, o sea la
relación causal o fundamental que dio origen a la emisión, y las
obligaciones cartulares que emergen del título-valor. Ya se ha he
cho el comentario respectivo (supra n’ 5), al tratar del art. P
de la ley.

Estos títulos circulan, no obstante, como documentos de de
rechos abstractos, desprendidos e indirectamente aislados de sus

m:■ . -V
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causas originarias por las que habían sido o venían a ser negt>-

ciados, gracias a la voluntad de aquellos que los emitían. Ellos
tienen causa, ciertamente. Necesidades de dinero futuro por

dinero presente puede haberlos creado o llevado a negociarlos;
mas eso, como es obvio, está fuera de ios títulos. Ellos se libe
ran de su causa, a fin de poder ingresar por si solos en el mun
do económico. Nadie los adquiriría si tuviese que indagar su
procedencia. May que abstraerlos de ella para ese efecto. En
ese sentido se reputan abstractos a despecho de su existencia
real, documental, literal, formal. Abstractos son los derechos en
ellos consignados, por valer tan solamente por fuerza de su li
teralidad, de prestancia muchísimo mayor en los títulos al por
tador, afirma Ferreira (ob. y t. cit.; pg. 93).

a losEn realidad el art. 18*^ concierne más propiamente
títulos-valores crediticios, como la letra de cambio, el pagare
o vale a la orden y el cheque, en los que la relación causal no
se revela del tenor del documento. Tratándose de los llamados

de merca-

nculada a la re-
títulos de tradición, o sea, aquellos representativos
derías, la acción emergente del título aparece ^
dacción causal, es decir, al contrato que originó la emisión
documento. Es por esto, que en el Código italiano no iigura
una regla de esta especie dentro de las disposiciones genera es
referentes a los títulos de crédito y sí figura en la legislación
cambiarla.

vi

del

De este modo, cabe distinguir las acciones que la ley ^
de al poseedor o tenedor legítimo del documento, que
pre de naturaleza comercial, con todas las
la ley atribuye a esta clase de títulos. Se trata de acci .
males, de ejecución rigurosa, que no admiten dilación p
ni tolerancias y que da lugar a la acción ejecutiva.

tienen su origen en
ía emisión del título,De otro lado, existen las acciones que

el negocio jurídico que dio nacimiento a
o a su transferencia.

Se ha debatido en doctrina sobre si la emisio
mentó cambiarlo produce novación de la obligación un amen
tal o subyacente, o sea si ésta queda extinguida y surge la cam-
biaria, que vendría a reemplazarla.

La opinión en sentido afirmativo fue^ inicialmente^ acogida
en el propósito de dar a la letra de cambio las garantías nece-
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sarias para evitar que una vez emitida, los (jbligados recurrie
ran a la relación causal, interponiendo en caso de ejecución, las
excepciones que de ella pudieran derivar.

Pero se advirtió C[ue esta solución resultaba injusta para

el acreedor, pues podía ocurrir que cjuedara privado de toda
acción, si por cualquier circunstancia, aún cuando fuese involun
tariamente, se perjudicaba la acción cambiaría.

Se originó una reacción contra la teoría novatoria, cons
truyéndose una nueva teoría en virtud de la cual se rechazaba

la novación, admitiéndose, en cambio, que la emisión de la le
tra sólo producía un cambio de la obligación fundamental, sin
llegar a la novación. Se reputaba que sólo existía una sola obli
gación que era la primitiva con .sólo un cambio de forma. En
este sentido se pronunciaron Thaller. Aubin, Vidari. Supino,
entre otros.

Este punto de vista que fué acogido con entusiasmo, in¡-
cialniente, fué evolucionado y dió lugar a una tercera posición,
en virtud de la cual se reputaba que la letra de cambio no pro
duce en ningún momento novación de la obligación, sino que la
letra origina una obligación nueva, de carácter abstracto que

no anula la anterior, ya que reconoce su origen en la relación
lundaniental, o sea, que pueden coexistir dos obligaciones por

una niisma causa, con lo que se perseguía dar mayor fuerza a
la obligación originaria.

Esta es la corriente seguida
comerciales y acogida en la nuestra, tanto en las disposiciones
derogadas del Código de Comercio, como en la moderna ley de
Títulos-Valores (Art. 18*^) y admitida también en la legislación
civil a tenor de los arts. 1248^ 1290° del Código Civil. Este últi-
tno exige para que exista novación que la voluntad se manifies
te indubitablemente en la nueva convención, esto es, que se ex
prese el animus novandi.

las modernas legislacionesen

El eminente civilista Manuel Augusto Olaechea expresaba
al respecto:
novación,

el pago con un documento de crédito, no produce
porque propiamente no es pago. Constituye mera

promesa de pago que está sujeta a las condiciones resolutorias
de todo contrato bilateral. No es de ningún modo pago estricto^’.

Enneccerus afirma que “en tal caso, el acreedor tiene dos
créditos. Si se satisface el uno, se extingue el otro y si no consi-
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gue ser satisfecho, puede hacer valer su primer crédito'*, acep

tando que primero debería ejercitarse ia acción cambiaría y de
fallar ésta, se intentaría la causal que siempre está viva en ga
rantía de la obligación impaga. Pero, advierte, que el pago de
cualesquiera de ellas extinguen la causa y por lo tanto, las obliga
ciones que de ella se desprenden.

Como puede apreciarse, de lo dispuesto en el tercer apar
tado del art. 18*^ de la ley peruana de títulos-valores, no se acep
ta en forma expresa, que exista novación entre acreedor y deu
dor de la relación causal, si estos son tenedor y obligado prin
cipal del título-valor; tampoco entre endosatario y su inmedmto
endosante, en el mismo caso que entre ellos exista la calidad
de acreedor y deudor, salvo, que en ambos casos se probara que
existió el animns fiovatidi.

En el primer caso, o sea, del tenedor y obligado principal
se requiere para poder promover, alternativamente, la acción
derivada del título o la acción causal, que el documento nt> ha'

. ya sido endosado, es decir, que no haya entrado en circulación,
pues si esto ha ocurrido, el endosatario no podra promover
ternativamente las acciones derivadas del título.

al-

De lo expresado resulta contrario sensu,^ que ni el primei
endosatario respecto al obligado principal, ni otro endosa ano
respecto de los endosantes mediatos, podría promover, a terna
tivamente, la acción derivada del título o la acción causa .

Las disposiciones legales enunciadas se cpcmn-
tección del titular del derecho cartular, para dar mayor ^ .
dad a la satisfacción de sus derechos, y es evidente ^
mer endosatario respecto al obligado principal o

dosatario repecto a los pdosantes mediatos tiene ateccion legal con el uso de la acción caituiar y uu
ejercitar la acción causal. Pero, teóricamente, no mrtnlcn-

no puede usarla si así lo decide, renunciando a la acci
ya que ésta no tiene carácter de orden publico.

De este modo, en la circulación
tinguirse el negocio o relación que sirve
del acto unilateral de transferencia que, como expresa Messineo
(ob. cit. t. VI; pg. 253), es, en cierto modo, el paralelo, pero
que es acto abstracto; como sé dirá mejor, el mismo es - respec
tivamente- lá entrega, el endoso (acompañado de la entrega);

orientan a la pro-

del título-valor debe dis
de base, que es causal,
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en los cuales modos se sustancia la que podría llamarse circula
ción cartular o documental. La materia del título de crédito pre
senta esta singularidad: que, mientras el regulador del negocio
básico es

da en el principio del traspaso consensual de los derechos, la cir
culación o transferencia del título sigue sus normas particulares,
que coexisten, pero que siguen siendo independientes de aqué
lla, que es la disciplina y el efecto del negocio básico, aún cuan
do sea verdad que el transferente. en cuanto tenga frenta a sí
al accipiens; puede evcntualmente. referirse al negocio básico,
para influir sobre el efecto del acto de transferencia: lo

cuando concurren sus presupuestos que se fun-

que ex

inverso no excluye que tal acto sea necesario, en su peculiar modo
de ser para que la transferencia se perfeccione.

En la transferencia del título, el negocio básico está, la más
de las veces, sobreentendido; pero la coexistencia y el paralelis
mo entre negocio que sirve de base a la transferencia y acto de
transferencia están plásticamente fijados por la ley. agrega el
mismo Messineo, en relación con el Código italiano.

Ascarelh, (ob. cit.; pg. 76) por su parte, sostiene que la de-
claracion cartular es una declaración distinta de la relativa a la

relación fundamental, y respecto a la declaración cartular, el
docurnento tiene un valor constitutivo, que origina que la de
claración cartular sea una declaración de voluntad, fuente de un
derecho autonomo, cuyo ejercicio y trasmisión están en función
de la presentación y de la trasmisión del título, denominado,
por eso, dispositivo. De aquí deduce que el derecho consignado
en el título es siempre distinto del basado en la relación funda
mental. Sostiene que el título de crédito, surgido originariamente
como documento probatorio, es ahora en el derecho moderno,
constitutivo del derecho autónomo en él consignado; y en virtud
de su distinción del derecho derivado de la relación fundamental,
el derecho cartular se separa de esta relación en que tiene origen,
y en algunas categorías de títulos de crédito, esta separación lle
ga a traducirse en la misma abstracción del derecho cartular.

Cuando el derecho cartular es abstracto puede tener un titular
distinto de aquel a quien pertenece el derecho derivado de la
relación fundamental, teniendo, por tanto, los dos derechos una
circulación independiente.

Cuando, por el contrarío, el derecho cartular es un derecho
causal, la declaración del deudor resulta derivada de la relación
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fundamental, y, por tanto, ambos derechos, aunque distintos,
circulan juntos, perteneciendo necesariamente al mismo titular.

Ascarelli, limita la concurrencia del derecho de la relación

fundamental con cl derecho cartular, oponiéndose, en esta for
ma. a lo sostenido por Vivante cuando éste admite que la carta
de porte marítimo siendo un documento probatorio partes,
es, sin embargo, dispositivo, y más exactamente título de cré
dito en relación a terceros. Esto supondría separar un acto con
ceptual y único prácticamente, como es la emisión de la carta de
porte marítima en dos actos rigurosamente distintos: declara
ción de conocimiento (en relación con el sujeto relación
fundamental) y declaración de voluntad (en relación con ter
ceros), lo que daría lugar a la situación contradictoria de que
el mismo documento fuera al mismo tiempo, de un lado, dispo
sitivo y de otro, exclusivamente probatorio.

En estos documentos causales, sólo se produciría la auten-
tificación de la relación fundamental, y de ahí que el titular
del título puede gozar precisamente del derecho derivado de a
relación fundamental, de acuerdo con lo que está declarado en
el título.

ia de derechos
ha dejado de

El punto de vista que sostiene la concurrencia
en los títulos-valores, si bien es predominante,
ser combatido.

no

Chiovenda. ve la concurrencia cuando partiendo de
cepto de que las pretensiones a una prestación sean^ i en
y sean idénticas las partes, el objeto y la causa,
estos elementos. Para La Lumia, la concurrencia pres p
identidad de las personas y del contenido
versidad de la causa. Carnelutti y Salandra exc .
currencia, si los derechos tienen como
res. Liebmann, prefiere hablar de concurrencia de \ ^
de concurrencia de derechos, lo que se critica por
entiende que la concurrencia es relativa Aoí-a '
haciendo referencia expresa a la hipótesis de la ca
RELLi, (ob. cit.; pg. 78).

Por esto, hemos expresado que el art. 18^ propiamente po
dría haberse ubicado mejor en la parte pertinente a la letra de
cambio, haciéndolo extensivo a otros títulos-valores de conte
nido crediticio.

de

la
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23. Cumplhniento de obligaciones tributarias.— iil régimen
tributario de ios títulos-valores está rcgulndo por las leyes de
la materia, que obliga a la colocación o uso de timbres fiscales
que deben adherirse al documento mismo o, en otros casos, a los
registros o talones respectivos. 'I'ratándose de letras de cambio,
es obligatorio adherirle timbres fiscales en la proporción seña
lada en la ley, sobre el valor de la letra. En caso de renovarse,
deben, adherirse los timbres por cada renovación. Lo mismo ocu
rre, tratándose de vales o pagarés a la orden. Si se trata de che
ques, cada cheque debe abonar un timbre que va impreso. Tra
tándose de acciones de sociedades, y otros títulos-valores, hay
que estar a lo que se establece respecto de ellos.

Con referencia al pago de los tributos, el art. 19 de la ley
establece que si del título-valor con que se ejercita una acción
apareciere que los impuestos correspondientes, no han sido pa
gados total o parcialmente, el juez antes de proveer la demanda,
ordenará el previo pago del tributo insoluto, dando aviso del
hecho a la entidad administrativa correspondiente, para los fi
nes legales que hubiere lugar.

Esto significa que no se subordina la validez formal de la
letra a la adhesión del timb
cíente no destruye su carácter de documento formal. El título-

valor y, en particular, la letra, puede circular y ser presentada
a la aceptación y aún ser endosada. Si la letra no timbrada
en su origen, o timbrada insuficientemente, no es pagada, el te
nedor de ella puede utilizarla para iniciar el procedimiento
judicial. Pero, como antes de proveerse la demanda el juez de
berá ordenar se abone el importe de los timbres que corres

ponde, y se notifique a la entidad administrativa, ésta po
drá

fiscal. Si éste falta o es insufi-re

imponer las multas correspondientes.

No dice la ley si el abono del tributo insoluto deberá efec
tuarse adhiriendo el timbre al título-valor, en el caso que esto

luere procedente, o deberá efectuarse el pago en la entidad ad
ministrativa correspondiente con los recargos a que hubiere lugar.

^ Asirnismo, el art. 19'^ no expresa que el título-valor pierde su
mentó ejecutivo. Simplemente, la observancia de las normas so

bre los tributos asume el carácter de carga subsanable para ini
ciar el juicio.
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Empero, [)o(Íría ocurrir que se pretendiera hacer valer otras

acciones cambiarias no judiciales, como la resaca. En tal caso
la ley de títulos-valores no contiene norma alguna.

Sobre este punto de la eficacia de la letra de cambio ca

rente de timbres de ley. la ejecutoria de la Corte Suprema de
18 de junio de 1943, publicada en la Revista de los Tribunales
de dicho año. pg. 157, resolvió que carece de mérito ejecutivo ia
letra de cambio cjue en el momento del protesto no tema adhe
rido los timbres de ley.

Mas recientemente la Corte Suprema ha variado de criterio.
Finalmente, la ley de títulos-valores ha dispuesto en la forma

establecida en el artículo mencionado.

I
Los 'medios de dejensa contra ¡as acciones emergentes

El art. 20*^ establece cuales son las únicas opo
las obli-

24.

del título-valor.

siciones que puede hacer valer el demandado respecto a
gaciones consignadas en el título-valor.

Es de observar, en primer término, que aunque la primera
parte del artículo habla de oposición, los dos últimos parágra
fos aluden a las excepciones.

Alzamora Valdez (“Derecho Procesal Civil. Teoría del Pro
ceso ordinario’\ Lima. 1966; pg. 50), distingue las excepcione»
en sentido propio de las defensas, porque aquéllas se dirigen
contra la acción del demandante y éstas contra el derec lo.

IF del Pro
de Motivos, en

El artículo mencionado de la ley, repite el art
yecto, que señala, como expresa la Exposición l nnntr^
forma taxativa, los recursos que pueden hacerse va ,

los títulos-valores, para impedir se enerven los ^ ^
riven de ellos, mediante el uso de todos los medios ^

modo, adquieren ma-

del título-valor.
se emplean en el campo procesal. De este
yor eficacia las acciones provenientes

Desde el punto de vista procesal, excepción es. genérica
mente, el medio con el cual el demandado ( ama o en
excepcionante) se defiende, oponiendo algo ^especia mente
rito) a quien haga valer la ación expresa Messineo. (ob. cit., t.
II. pg. 41), citando a Bolaffio.

Con referencia a los medios de defensa que pueden hacerse
valer contra las obligaciones derivadas del titulo-valor, otras

m
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legislaciones son mas explícitas. Así ia ley mejicana (art. 8’)
agrega a las ya expresadas, las de incompetencia y falta de per
sonalidad del actor (inc. P) las de haber sido incapaz el deman
dado al suscribir el título (inc. IV*^) la de alteración del texto
del documento o de los demás actos que en él consten, sin per
juicio de que los signatarios posteriores a la alteración se obli
gan según los términos del texto alterado, y los signatarios an

teriores, según los términos del texto original (inc. VP y art.
13*^); las que se funden en que el título no es negociable (inc.
VIP); las que se basan en la quita o pago parcial que consten

en el texto mismo del documento, o en el depósito del importe
de la letra (inc. VHP); las que se funden en la cancelación
del título o en ia suspensión de su pago ordenada judicialmente,
en su caso (inc. IX’j; las de prescripción y caducidad y las que
se basan en la falta de las demás condiciones necesarias para el
ejercicio de la acción (inc. X*^) v las personales que tenga el
demandado contra el actor (inc. XF).

l

En el mismo sentido se pronuncia el Código de Comercio
de Honduras (art. 465*^).

Las mismas causales están contenidas en el art. 233^ del

Uniforme para América Latina, pero el art.
¿34 dispone que si la excepción se declara improcedente se san
cionara al oponente hasta con un veinticinco por ciento del prin
cipal demandado, lo que se entregará al actor.

Lo referente a las excepciones documentales completan la
doctrina sobre los títulos-valores, por cuanto establece los lími
tes dentro de los cuales puede el deudor formular su defensa
frente al titular del derecho invocado.

Puede apreciarse, que la defensa es más limitada que la del
deudor común. En esta forma se persigue restringir para el deu
dor cartular la posibilidad de sustraerse al deber de cumplimien
to. Messineo (ob. cit. t. VI; pg. 289), clasifica las excepciones
oponibles al titular en sustanciales, si conciernen al título mismo,
y procesales, o de rito, que dependen de la falta de condiciones ne
cesarias para el ejercicio de la acción.

Las primeras, a su vez, se clasifican en: a) absolutas y rela
tivas; y b), objetivas y subjetivas.

Las absolutas, denominadas también reales son oponibles
a cualquiera que estando legitimado ejercite las acciones corres-

i
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oponibles, sólo a dc-pondientcs; y ias dL'nomijindas relativas,
terminados titulares.

En cuanto al secundo ^rupo, se ciistinp;uen en objetivas, si
son oponibles i>or cual(]uier deudor cartular y subjetivas, si son
oponibles por determinado tleudor cartular.

Estas últimas excepciones no pueden formularse contra el
tenedor del título. Kn esta forma se propende a facilitar la cir
culación, ya (jue el actual poseedor se sentirá a salvo de las ex
cepciones personales cpic pudieron hacerse valer contra los pre
cedentes titulares. En consecuencia estará mejor dispuesto a

adquirir el título. Se roma en este caso como punto de vista,
la persona clel acreedor, sino la persona del deudor.

no

determinadosLas exxepcioncs sustanciales se vinculan
requisitos dcl título-valor y pueden ser:

a) la literalidad \’ la formalidad, o sea. aquellas que depen-
revicren

. Estas ex-

a

den, o se fundan en e! tenor literal dcl título; o las que se
a los defectos de forma Iciía! dcl título o del protesto.^
cepciones son oponibles a cualcpiicra que presente el titulo para
reclamar los derechos cartularcs.

la falsedadb) al requisito consistente en forma especial en
de la firma que se atribuye al demandado, (inc. 2"^ del ait. -

c) los requisitos referentes a la falta de capacidad o lepie
el momento de la susenp-sentación del propio demandado en

ción del título (inc. 3”).

Las excepciones de carácter procesal, o de nto qtie
prendidas en el inc. 4‘ del art. 20- de la ley, que habla
de requisitos necesarios para el ejercido de la acción, ° ® ^
alude al hecho de la interposición judicial de la denian

Aquí entrarían la excepción de
sonería, cosa juzgada, transacción, i-.Uo j^i pArlin-/^
dad de la demanda, naturaleza de juicio (art. 3 - g
de Procedimientos Civiles).

El último apartado del art. 20"
supuestos:

a) Que quién ejercitare la acción hubiere adquirido el titulo
de buena fe e hiciese valer sus derechos contra el obligado. Este

com-

de la ley, concierne a dos
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no podría deducir excc[)cionc^ lundadas rii sus relaciones per

sonales con los otros obligados anteriormente lirinantes del tí
tulo. Lo impedirían los í)rinci[)i(js iie literalidad
del derecho cartular.

b) Que quien ejercitare la accií'jn. hubiere ad(]uirÍdo el título
sabiendo la irregularidad de la adciuisicitai >■ actuase con pro

pósito doloso de [perjudicar ai deudor, impidie-ndole la interpo
sición de la excepción contra los anteriores poseedores del título.
En este caso, sí puede el demandadf) (plantear las excepciones
que hubiesen podido hacer valer contra dichos anteriores posee

dores porque la ley tiene (pie sobreponer el [princijpo de la bue
na fe a los de la literalidad y la autonomía. La exceptio dolí gene-
ralis, mantiene en este campo el rigor de su imperatividad.

autonomía

25. í.a acción de enruinecimicnto indebido.
expresado (supra n'’ 6) los títulos-valores, pueden ser clasifica
dos en abstractos y causales. En los primeros no se revela en el
documento la causa o motivo cpie generó la creación del título.
En los segundos, la causa se manifiesta en él. Pero todos, causales

o abstractos, obedecen a una motivación. Hay en la base de ellos
una causa fundamental. Del título-valor emergen las acciones pro
pias o típicas. Del negocio que le dio origen surgen las acciones
concernientes a esa relación jurídica. En los títulos abstractos
puede tratarse de un préstamo, una compra-venta, actos, que,

a su vez, generan determinadas acciones ex-causa, que son suscep

tibles, como todas, de perderse por prescripción. Además, hay
otra acción también extradocumentad, que es la acción shte
causa, o de enriquecimiento indebido. Tanto la acción ex-causa,

como \o. sine-causa guardan relación con el negocio que dio origen
a la emisión o circulación del título-valor.

^ A estas acciones hace referencia el art. 21" de la ley. Las dos
acciones, causal y de enriquecimiento, son extracartulares, que
pueden hacerse valer si las acciones cartulares se pierden por inob
servancia de forma o por el transcurso del tiempo. La acción cau
sal subsiste porque ella depende del negocio subyacente o fun
damental, cuyos plazos de prescripción son más amplios.

Orione, expresa que no pagado el título a su vencimiento
o extinguido por prescripción, el acreedor podrá recurrir a la
acción derivada de la relación fundamental, ya que la acción

Como se ha
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causal supervive una vez prescrita la acción camhiaria. Es el
mismo concejito íjue sirve tle fundamento al art. 1248'- del Có
digo Civil j:)eruano. (pie dice (pie "la acción derivada de la obli
gación primitiva (piedará en suspenso".

Esta tesis se basa, tratándose de la letra de cambio, paga

rés u otros documentos en (pie estos títulos no son novatorios
de la obligación fundamental, bdla subsiste quedando en suspen

so hasta que se efectúe el pago.

La Corte Suj'irema ha resuelto, que no obstante la caduci
dad de la acción de cambio, el librador está obligado para con

el poseedor de la letra por la accié>n civil de enriquecimiento
debido (Ejecutoria de 23 de iunio de 1944, inserta en Añajes
Judiciales", pg. 101 y "Revista de los l'ribunales", 1945, pg. 31a).

conclu-

m-

Otras ejecutorias en forma indirecta llegan
sión García Caldi-r()N. ("Código de Comercio", Lima. 1967; pg.
268).

a esa misma

Como se expresa en la Exposiciém de A4otivos del Pioyccto
de la Comisión Reformadora, al referirse a la letra^ de cambio,
no obstante que la emisión de la letra es un negocio jurídico abs
tracto, hay una relación subyacente, un negocio causal
sirve de base. T si se considera que la letra se gira o se transrie
re pro-solvendo y no pro-soluto, el libramiento o transrerencia
no produce novación de la relación fundamental.

De una manera general, el art. 21" alude a toda
tulos-valores y establece como condición para el ejercicm
acciones, causal, o de enriquecimiento, que se haya extinguí
la acción cartular o que se haya ejercitado sin resultado.

En cuanto a la acción de enriquecimiento, que ,
en forma particular se, refiere el art. 21' esta í
hecho de que no existe contra el emitente o los obliga .
acción cartular, ni la causal.

En cuanto a su presupuesto sustancial, la *
quecimiento está subordinada al triple requisito de. aj, que se
haya producido el enriquecimiento del demandado, que se
haya originado el empobrecimiento del actor y e), (.pie laya co
nexión entre el empobrecimiento del actor y el enriquecimiento
clel demandado.

. Ya el Código de Comercio, en su derogado art. SIL esta-
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blecía que no obstante la caducidad de ia acción de cambio, el
librador quedará obligado para con el poseedor de la letra, por
toda la cantidad en que se enriquecería indebidamente, a obrar
de diferente manera, en daño de dicho poseedor.

Se trata de un recurso excepcional o como dice Vivante una

extremtín remediun juris, ([ue procede en el caso de la letra de
cambio, cuando ha dejado de ser un título-valor comercial y

tiene por objeto obtener un crédito incierto e indeterminado.

Expresa la Exposición de Motivos del Código Civil que
cuando la ley proporciona los medios de establecer el equilibrio,
no juega supletoriamente la acción de enriquecimiento indebido.

La acción procesalmente será objeto de juicio ordinario y

habrá que acreditar los extremos del enriquecimiento que se

imputa, del empobrecimiento que se invoca 3^ el nexo entre uno

y otro. No se trata, pues, de exigir el pago de la relación funda-
niental o subyacente, sino del hecho de que al no haberse obte
nido la satisfacción del derecho emergente de la relación causal,
se produce el empobrecimiento del actor.

La misma Exposición de Motivos del Código Civil expresa
que el enriquecimiento indebido debe ser objeto de aplicaciones
jurisprudenciales, dominadas por la garantía del derecho y por

el sentimiento de Ip justo y de lo equitativo.
León Barandiarán (‘‘Comentarios al Código Civil Perua-

- T. I. Acto Jurídico. Lima, 1938; pg. 281) encuentra el an
tecedente de esta figura en la máxima de Constat, que ya la
imponía el Digesto id derntim, posse condici, alieni, quod vcl
non ex lusia causa ad eum pervenit, vel redil ad noni iusiam
cattsa”. Nadie debe quedar obligado en favor de otro sin una
'tustam causa, que respalda tal obligación.

El enriquecimiento indebido se presenta como una figura
que trata de equilibrar las relaciones civiles, acentuando ia in-
iluencia de las normas morales.

no

El enriquecimiento a que se refiere la ley tiene que repre
sentar una ventaja patrimonial cierta, realizada y no sólo even-
^ul o hipotética, futura, incierta o probable, en opinión de
Enneccerus.

La acción de enriquecimiento no es, como se ha expresado
y como lo reconocen Bolaffio-Rocco-Vivante (“Derecho...



DE LOS TITULOS-VALORES EN GENERAL 391

T. y vol. cit. pág. 110). (le naturaleza camliiaria, sino que ella
obedece a principios generales de dereciio. De aquí que esa ac

ción se rige jior la ley civil. Por esta misma razcin, In Corte
Suprema cid Perú ha resuelto de manera uniforme en aplica
ción del art. 511" del Código de Comercio, que la acción de en
riquecimiento indebido debe probarse jior medios distintos a

la letra de cambio (baecutorias de 4 de mayo de 1927. “Revista
del Foro”, pg. 224; 4 de junio de 1935. “Revista^ del Foro''
390; 20 de octubre de 1934, “Revista de los 1 ribunales'';
342; 30 de octubre de 1935, “Revista de los 4 ribunales ,

411); citadas por García Caldi-iuSn, (ob. cit. págs. 267-268).

pg-

pg-

pg-

El art. 2P de la ley va más allá del art. 51P del Código de
refiere a la letra de cambio, sino

s(31o concede la accicSn contra
Comercio, porque no sólo se
a todos los títulos-valores, v no

el librador sino contra cualquier obligado.

i

Para justificar la acción de enriquecimiento. Rocco apelo
al concepto de negocio abstracto, del cual dedujo que aun en
éste es posible recurrir a la causa en contra del que se vaho^^o
pretende valerse de !a dcclaracicSn abstracta para sacar de e..a
un injusto provecho; y precisamente, quedando firme el nego
cio. se paralizan sus efectos perjudiciales mediante la ccjncesion
de una condictio o de una excepiio. basadas en el principio gene-

costa deral de que nadie puede enriquecerse injustamente
otro.

a

f

io distinto, en cuanto, tomando
debería re-

La Lumia, sigue un criterio
como base el criterio de enriquecimiento injusto, se _

conocer al suscritor el derecho de valerse de una condictio^ ^ ^

defenderse con una cxcepuo. en la medida del enriquecimiento,
que a veces puede ser inferior al contenido de la prestación p
metida, de suerte que el suscritor no quedaría piotegi o sin
parcialmente.

la causa se tome enLa Lumia propone como solucicSn que
consideración cuantas veces resulte la mala fe del que presen
el título.

Para Arcangei.i (ob. cit.; pg. 169), frente a los poseedores
sucesivos, la mala fe se toma en consideración, no ya para ex
plicar la posibilidad de oponerles excepciones causales, sino ^úni
camente en cuanto la mala fe (]uita al poseedor la calidad de
titular del crédito, de suerte que no aparece ya como acreedor
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■>

autónomo, sino solo como causa liabicnte de los anteriores ti
tulares.ií

26. Los tíluíos-valorcs como instrumentos de usura.—

Afirma Quintano Ripollés ("Tratado de la Parte especial
del derecho penal”; T. TU; Madrid. 1962; pg. 236), que pocas

infracciones, quizás ninguna, han sufrido en el transcurso del
tiempo más accidentado proceso que el registrado en la historia
de la usura, en su paralelo y no siempre coincidente desarrollo
dogmático y legislativo en el orden civil y en el penal.

ií

I

La usura, en su acepción más lata, agrega de obtener dine
ro mediante el uso del dinero mismo utilizándolo no en la fun

ción normal adquisitiva de mercancías o servicios, sino como
rnercancía en sí, es posiblemente actividad económica tan an

tigua como el propio dinero; cjuizás anterior, ya que en la ope
ración del más elemental y arcaico trueque de productos, no

quedan excluidas en absoluto actividades usuarias, singularmen
te las

,rI

I

V'

que presuponen abuso de situaciones angustiosas de la
parte contratante que a ellas incondicionalmente se somete.

5^

En nuestra legislación el art. 7” de la ley n” 2760 llamada
de agio y usura, declaró la nulidad de todo contrato de préstamo
en que se estipula un interés superior al catorce por ciento anual.

Ja cantidad prestada es de quinientos soles o más y diez y
ocho por ciento al ano, si es menor de esa suma. Se prohibió,
asimismo, la capitalización de intereses.

si

Del mismo modo, se declaró la nulidad del contrato en que

se simula recibir mayor cantidad que la verdaderamente
tregada, cualquiera que sea su cantidad y condiciones,
trate de venta, con pacto de retroventa
cambio

r

en-

ya se

o depósito, letra de
u otro semejante, destinado a disfrazar el préstamo.

.ú

i:

La misma ley hizo extensiva la nulidad a toda operación
sustancialmente equivalente a un préstamo de dinero, cuales
quiera que sean las formas que reviste el contrato y la garantid
que para su cumplimiento se haya ofrecido.

El decreto-ley m 11078 de 5 de agosto de 1949, estableció
que el agio y la usura debían estar comprendidos entre los de
litos de especulación y acaparamiento, a que se refiere el de
creto-ley n° 10906, de 3 de diciembre de 1948.

it

¡
\

f

I:
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Al configurarse el delito de agio y usura, se consideró como

tal, a) todo contrato, obligación o pacto sobre préstamo de di
nero, en las condiciones y con los intereses señalados en la ley n^
2760; b) todo contrato en íiuc se simula recibo de mayor can

tidad que la verdaderamente entregada, cualquiera que sea esa

cantidad y sus condiciones, ya se trate de venta, pacto de^ re-
troventa o depósito, letra de cambio, u otro semejante destina
do a disfrazar; y c) toda clase de prestamos con garantía hipo
tecaria que no estén de acuerdo con los tipos de interés y moda
lidad que señala la ley de Bancos.

Del texto de la ley, resulta cinc puede haber
usura que podría llamarse tradicional, a través ■_
préstamo, que fue su forma originaria; y la que se
través de otros contratos o actos, que algunos autores deno
minan encubierta.

Se trata de formas camufladas de lisura,^ que
condenan, para impedir que ¡prosperen los miiltiples artilugios
ideados por los usureros para evitar las sanciones punitivas.

El delito puede realizarse a través de los títulos-valores, lo
que no es infrecuente, obligando al deudor a la aceptación o
giro de letras y cheques.

Se trata, pues, de infracciones patrimoniales que
no sólo el patrimonio, sino también otros intereses 3^ que .
tornan la 'publica fides necesaria para el norma! desen^
miento del tráfico.

Estas formas astutas de delincuencia no pueden
efectos jurídicos. El modus operandi, en el caso de consi-
res, a través de formas legales, no puede impedir / j

dere la relación causal. El presupuesto fáctico, de título-

lictivo, que generó la aceptación, el giro o el ^”?‘^^^j.|j^cipi os de

valor no puede mantener vigencia jTC°ítuIos-valores. Si
abstracción, autonomía y literalidad de los rn-
así fuera se estaría permitiendo el uso de instriim

facilitar las relaciones hitersubjetivas dentro
de la buena fe y la legalidad, en medios de s g

^ decir, como algo que

una forma de
del contrato de

efectúa a

también se

para
mas

lo que la ley sanciona como delito, es
atenta contra el orden social y jurídico.

Se trataría como decía Farinacius de verilatis mutatio
dolosae ei alterius prejuditium facía.
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Ya Von Litz habla cic los cotitra derechos de crédito y pa

trimonio, y en el mismo sentido se expresan VVhlzf.l y Man-
RACH que utilizan la denominación de delitos contra el patri
monio, como totalidad.

Los actos anti-jurídicos no pueden prevalecer a través de
los actos jurídicos. El documento, en cuanto portador de va
lores no puede orientarse en la dirección de las llamadas de
fraudaciones documentales o falsedades defraudatorias.

Las múltiples funciones de la letra de cambio, la contrac
tual originaría de su emisión, la de medio de pago sustituti-
vo del dinero, la de concesión de crédito garantizando apla
zamiento de deudas, y la de efecto negociable, hacen de tan
útil instrumento mercantil vehículo frecuente para la per
petración de estafas, como afirma Quintano Ripouj'-s (ob. y t.

pg. 769), pero también para otros delitos como la usura, pre

cisamente al socaire de tan plurales utilidades y de la buena fe
que preside los negocios cambiales.

Más frecuente es el uso de cheques para encubrir operacio
nes de préstamo con intereses usurarios- Debido a que el giro

*^heques sin fondos constituye el delito de estafa, en aplica-
cion^del art. 244° del Código Penal, los agiotistas exigen en ga
rantía de sus créditos el giro de cheques post-datados, cono-

aendo de antemano que el deudor carece de fondos disponibles,
e modo que si el cheque, en cuyo monto se incluyen los inte

reses usurarios, no es pagado, el acreedor que tiene en esta for
ma la espada de Damocles sobre la cabeza de su deudor, de

nuncia el hecho como estafa, o sea, que el deudor está amena

zado con la sanción penal. Si el crédito y los intereses usura-

pagados, sufrirá la pena de prisión-que señala el Có
digo Penal. Algunas medidas ha adoptado la ley de títulos-va-
ores para corregir tan anómala situación, principalmente en re

lación con el cheque.

En todo caso, el hecho anotado significa la desnaturali
zación del cheque, que de documento de pago se convierte en
medio de
restablece

garantizar una obligación ilegal. Por vía indirecta se

en esta forma la prisión por deudas, proscrita por prin
cipios constitucionales universalmente admitidos y que está ex
presamente incorporado en el art. 58° de nuestra Carta Polí
tica.
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Para ello, la Corte Sujírema, en abundantes ejecutorias,
que hacen juris[u*udencla, ha resuelto que no constituye delito
de estafa la entrega de clietiues, si (|uicn los recibe sabía que
el girador carecía de fondos al girarlos, o cuando esos documen
tos se desnaturalizan, entregándolos en garantía de obligacio
nes y no como medios de pago.

Las consideraciones anteriores justifican la norma del art.
22" que, por lo demás, resulta superfina, pues si el art. 18" de la
ley permite la subsistencia de la acción causah con mucha ma
yor razón si la causa fundamental u obligación subyacente es
ilícita, de nulidad manifiesta, de orden público y no puede
convalidar por estar incorporada en un título-valor, ni por ello,
hacerse inimpugnahic. Por otra parte, el Código Civil en e.^ arn
1248° del C. C. establece que no hay novación de obligaci(.in si
se entregan letras, cheques u otros documentos semejantes en
pago de obligaciones.

Conforme se ha visto, una de las características de los tí
tulos-valores es que contienen una promesa literal, o sea, que
el contenido y alcance de ese acto depende del tenor o los tér
minos expresados en el título, quedando impedido el deudor
de valerse de otros elementos que sean extraños al documento
o que, cuando menos, no estén expresamente^ indicados en e .
Se ha visto también que tratándose de los títulos causaies su

(transporte, deposito.tenor se remite al contrato respectivo
mutuo, sociedad).

El principio enunciado, resguarda la circulación del_
' ‘ ^ de los principios

invocado para
Pero, en ningún caso, la literalidad, que es
que favorecen la seguridad del tráfico, puede ser
amparar la mala fe, el dolo, o el delito.

uno

capa del principio de litera-
la ley penal, que

No podría admitirse que so
lidad se diese paso a acciones condenadas por
es de orden público.
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