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ALGO SOBRE LOS ABOGADOS


Este librito, como su título lo dice, está diseñado para no abogados. Pero no capacita a nadie para lidiar con los temas jurídicos que se desprenden del manejo de títulos valores, de los cuales el manejo judicial es uno pero no el único.


La redacción de ciertos títulos, como las facturas cambiarias; la creación, gestión ante las autoridades y puesta en circulación de otros, como los bonos; la emisión de algunos, como las acciones de sociedades anónimas; el estudio de los que se crean en el extranjero, van a requerir del consejo y la asesoría experta de buenos abogados.


Es muy importante saber escoger los abogados. Es bien sabido que el Consejo Superior de la Judicatura sanciona cientos de abogados cada año, la mayor parte por haber faltado a la confianza que los clientes depositaron en ellos, es decir, por picaros. Y es, precisamente, en la gestión de cobro de títulos valores donde se presentan los mayores casos de abuso de confianza de los abogados. Y, con frecuencia, han sido escogidos por los clientes con la idea de ganarle a su contraparte a través de un abogado habilidoso o poco escrupuloso.


Un ejemplo quizá nos pueda servir de ilustración. La ley permite que, en ciertos casos, un obligado se niegue a pagar un título valor porque, por ejemplo, el contrato que dio origen a la emisión del título, no fue cumplido. Esta llamada excepción solamente puede ser argüida por el deudor frente al primer beneficiario, aquella persona con la que hizo el negocio, y no frente a tenedores posteriores de buena fe. Sucede, entonces, que alguien que sabe que el deudor puede negarse a pagar porque el contrato no fue cumplido, endosa en propiedad y sin restricciones el título a un abogado para que lo cobre, porque frente a él el deudor no puede oponer la excepción. Y así es. El abogado cobra y se guarda la plata para sí. Y, para qué decirlo, va a ser muy difícil probar que el endoso en propiedad no fue en realidad en propiedad y que, por consiguiente, el abogado se está quedando indebidamente con la plata. Aquí el tenedor original fue por lana y salió trasquilado. La vida nos enseña que tratar de saltarle largo a otros es un boomerang.


Al revés de lo que mucha gente piensa, lo primero que se debe exigir al abogado es honradez y buena fe. Luego, por supuesto, competencia. Y aquí hay que tener en cuenta que no todos los abogados son buenos para todo. Hay algunos que se desempeñan razonablemente bien como toderos, pero aún estos tienen muchas limitaciones. Es posible que, por ejemplo, no sepan de legislación extranjera como para lidiar con casos de títulos valores creados en el extranjero, o no conozcan de sociedades como para hacer un reglamento de emisión y suscripción de acciones, o carezcan de experiencia en materia de títulos que circulan en Bolsa o están en manos de Depósitos Centralizados de Valores. Generalmente resulta más práctico y más seguro buscar abogados especializados o, para asuntos grandes, firmas de abogados. Son, desafortunadamente, más costosos pero, como los médicos, el más barato no es necesariamente aquel a quien confiamos nuestra salud.


Y, hablando de médicos, nuestra sociedad tiene la tendencia a considerar que podemos automedicarnos (Mira, mija, para eso lo mejor es... que fue lo que usó Martina, porque se lo recomendó Josefa) y que todos somos abogados. Los riesgos de una y otra actitud son grandes. Normalmente podemos automedicarnos una pastilla para el dolor de cabeza pero poco más. Y, por supuesto, podemos manejar los asuntos legales cotidianos (el propósito de este libro es, precisamente, facilitar el manejo diario y en condiciones normales de los títulos valores sin necesidad de abogados). Pero en los aspectos más delicados o más técnicos debemos ir donde el médico (no donde el tegua) o donde el abogado (no el rábula).


Y recordemos siempre, parafraseando el dicho, que “por sus abogados los conoceréis”. En materia de negocios, es importante saber quienes son los abogados de los otros porque eso nos permite calibrar muy bien el futuro de la relación.




PRIMERA PARTE 
DE LOS TÍTULOS VALORES
EN GENERAL





INTRODUCCIÓN 



Las facultades de Administración de Empresas, Ciencias Económicas e Ingeniería Industrial tienen dentro de sus programas la materia de Títulos Valores. Igual sucede con ciertos cursos especializados para profesionales como los que se requieren para desempeñar la función de trader en las Bolsas de Valores.


Es obvio que los abogados también tienen esta materia dentro de sus pénsumes, pero el tratamiento que le dan es puramente jurídico. El enfoque que pretendemos dar a estas notas es el de manejo práctico -que puede ser útil también a los abogados que no reciben esa formación en la universidad- y no el jurídico. La primera recomendación que se hace a quien está manejando títulos-valores y no es abogado, y tiene un problema o una duda jurídicos es que busque uno. Ya hablaremos de las condiciones que deben llenar los abogados en los cuales se puede depositar la confianza para todos los problemas jurídicos, no solamente los que se refieren a títulos valores.


El manejo práctico se refiere a las nociones fundamentales que son necesarias para la vida diaria de quienes tienen que lidiar con títulos valores. Todos, de una manera u otra, estamos en esas condiciones. Las amas de casa, el obrero, la maestra, el empleado que recibe su salario en cheque o usa tarjetas de crédito. Pero, en la medida en que la gente se ve envuelta en negocios, en esa misma medida requiere unos conocimientos más avanzados sobre los títulos valores. Y no hablamos solamente de quienes están invirtiendo capitales propios, sino de todos los que, de una manera u otra, están vinculados con la administración de dineros: la vendedora de un almacén de ropa, la administradora del mismo, el cajero de un banco, la cajera de un supermercado, el contador, el auditor, el tesorero, el vicepresidente financiero, el gerente, el inversionista, el corredor de bolsa, etc.


Como casi todos nuestros actos, los títulos valores tienen implicaciones jurídicas: lo que hacemos con ellos genera responsabilidades y tiene riesgos. Nuestro propósito es el de que quien lea, o mejor aún, estudie estas notas, conozca esas implicaciones, esté prevenido y evite errores que pueden resultar costosos.


Muchos años de experiencia profesional como abogado consultor y como banquero y administrador, nos han enseñado letra menuda en esta materia. Ejemplos prácticos, casi todos tomados de la vida real aunque, por obvias razones, se cambien u omitan los nombres, ilustrarán al lector en la materia. Eso permite, además, recordar las lecciones. Se ha procurado la utilización de lenguaje llano, comprensible a todo el mundo, y no jurídico. No obstante, cuando no podemos desprendernos de la disposición legal, las palabras jurídicas han sido explicadas y las respectivas disposiciones legales citadas en notas de pie de página, por si se requiere consultarlas.{1}


Esperan los autores que quienes estudien estas notas encuentren provecho en ellas y les sirvan en el futuro para consulta.





CAPÍTULO I 
UN POCO DE INFORMACIÓN HISTÓRICA


Sumario: A. Orígenes de los títulos valores. B. Las leyes de títulos valores en Colombia.



A.Orígenes de los títulos valores


¿Recuerda el lector cómo el Evangelio narra cuando Cristo entró al Templo de Jerusalén y derribó las mesas de los vendedores y cambistas diciendo: “¡Mi Casa es casa de oración y vosotros la habéis convertido en cueva de ladrones!”? ¿Quiénes eran los cambistas?


Al Templo de Jerusalén llegaban los judíos de la Diáspora, de todas partes del mundo. Los Hechos de los Apóstoles mencionan algunos: “Partos, medos y elamitas, los moradores de Mesopotamia, de Judea y de Capadocia, del Ponto y del Asia, los de Frigia, de Panfilia y de Egipto, los de Libia, vecina de Cirene y los que han venido de Roma tanto judíos como prosélitos, los cretenses y los árabes”. Cada uno traía sus propias monedas y los cambistas, como su nombre lo indica, cambiaban las monedas de las diversas partes del mundo conocido por las locales, las que se usaban en Jerusalén, que eran probablemente monedas romanas como el denario, una moneda de plata de 4.584 g, que se dividía en sestercios, otra moneda mencionada en el Evangelio.


Pero lo mismo que sucedía en Jerusalén pasaba en el Templo de Diana en Éfeso, a donde llegaban los griegos de todas partes y donde era, igualmente, indispensable cambiar monedas.


Ya en la Edad Media, hacia los siglos XII y XIII, lo que hoy es Italia estaba dividida en una cantidad de pequeños Estados autónomos e independientes, cada uno con su propia moneda. En tan pequeño espacio la gente tenía que moverse de una ciudad a otra y, por supuesto, llevaban sus propias monedas que era necesario cambiar a la llegada al destino.


En aquella época los viajeros eran asaltados en los caminos y los ladrones les quitaban sus bolsas de monedas. Los cambistas, que tenían sus “oficinas” en los bancos de las plazas, inventaron, probablemente inspirados en sistemas mucho más antiguos, la letra de cambio. En primer término hicieron “convenios de corresponsalía” con cambistas de otras ciudades, de manera que se comprometían a atender las “órdenes de pago” (por carta -lettre- letras de cambio a la vista) de sus corresponsales y esperaban lo mismo del otro. Los viajeros llevaban, entonces, unos papeles y no las monedas de oro o de plata, con lo cual los ladrones se quedaban con tres varas de narices). Esto demuestra la utilidad de los títulos valores, aun en aquellas épocas.


Otros títulos valores, como el conocimiento de embarque, tienen orígenes mucho más antiguos. Las leyes marítimas del Mediterráneo, como las de Rodas del siglo II, ya contemplan los esbozos del conocimiento de embarque. Esas leyes se desarrollaron ampliamente a lo largo de los siglos hasta convertirse en las del Consulado del Mar de Barcelona en el siglo XIV que contienen, también, todos los elementos de los contratos de transporte y seguros marítimos que conocemos actualmente. Esas leyes se extendieron al Atlántico Norte a través de la Liga Hanseática, la famosa asociación de comerciantes de las ciudades del Báltico, fundada a mediados del siglo XII, que llegó a abarcar 160 ciudades y a funcionar prácticamente como un Estado.



B. Las leyes de títulos valores en Colombia


En 1923 el Congreso expidió la ley 46 de ese año, Ley de Instrumentos Negociables, producto como la ley 45 de 1923 o Ley Bancaria, de la misión Kemerer, la misma que creó el Banco de la República y la Contraloría General de la República. Esa ley, por ser de origen norteamericano, incorporó elementos propios de esa legislación. Antes el sistema vigente era el francés que nos llegó a través del Código Civil de Bello (traducción del Código de Napoleón).


La ley 46 de 1923 rigió hasta 1971 cuando entró en vigor el Código de Comercio (en adelante C. de Co.), cuyo libro III regula los títulos valores, denominación que reemplazó la de instrumentos negociables cuyo nombre se reserva hoy para los títulos valores de contenido crediticio{2}.


El libro respectivo del C. de Co. tuvo su origen en el llamado proyecto de Ley Uniforme de Títulos Valores para América Latina, redactado por el profesor mexicano Cervantes de Ahumada, quien a su vez se inspiró en la ley mexicana. El sistema adoptado es similar al de los Estados Unidos, coincide con la mayor parte de las legislaciones latinoamericanas, y no tiene dificultades en las negociaciones de comercio internacional.


Muchas leyes posteriores al Código de Comercio han ampliado el espectro de los títulos valores. Ellas irán siendo mencionadas en la medida en que sea necesario.





CAPÍTULO II 
DEFINICIÓN Y CARACTERÍSTICAS 
GENERALES DE LOS TÍTULOS VALORES


Sumario: A. Definición de los títulos valores. B. Denominación de los títulos valores. C. ¿Por qué ciertos documentos son títulos valores y otros no? D.  Los títulos valores son documentos. E. Características generales de los títulos valores. 1. Los títulos valores incorporan derechos. 2. Los títulos valores se incorporan por escrito, títulos con espacios en blanco; 3. Los títulos valores tienen legítimos tenedores. 4. Los títulos valores son autónomos. 5. La vocación de los títulos valores es la de ser negociados. 6. Los títulos valores deben ser creados por la ley. La buena fe. Una palabra respecto de las demandas y sus defensas.



A. Definición de los títulos valores


El artículo 619 define los títulos valores como los documentos necesarios para legitimar el derecho literal y autónomo que en ellos se incorpora. Esta es una definición jurídica que no entenderemos cabalmente si no la descomponemos en sus diversos elementos.{3}


Tenemos, entonces, que poner en lenguaje asequible para el común de la gente el contenido de esa definición y los elementos que contiene.


Podemos decir que los títulos valores son los documentos que contienen la expresión literal de un derecho autónomo y que sirven para que el tenedor pueda hacer uso legítimo de ese derecho. Por supuesto que en una definición como esta cabrían muchos otros derechos. Por eso es necesario añadirle algunas características como la negociabilidad y la tipicidad, lo que haremos en este capítulo.



B. Denominación de los títulos valores


Ya mencionamos que la vieja ley de 1923 los llamaba instrumentos negociables. Como dijimos atrás, el nombre de instrumentos negociables se reserva a los títulos valores de contenido crediticio que veremos adelante.{4}


Los autores prefieren llamarlos títulos valores y no darles el horrible nombre de títulos-valor. También se evita el guión entre las dos palabras, como lo usa el C. de Co., porque no es de uso en castellano, aunque se trate de dos sustantivos seguidos.



C. ¿Por qué ciertos documentos son títulos valores y otros no? 


La respuesta en muy simple: porque no todos los documentos tienen los elementos que caracterizan los títulos valores. Se hace necesario, entonces, estudiarlos.



D. Los títulos valores son documentos



Los títulos valores son documentos. Pero no se haga ilusiones el lector. No son necesariamente documentos en el sentido tradicional de la palabra. El Diccionario de la Lengua Española de la Real Academia, define los documentos como “escritos en los que constan datos fidedignos o susceptibles de ser empleados como tales para probar algo”. Los hay, por supuesto, públicos, como una escritura de compraventa, o privados, como puede ser un contrato de trabajo.


Vea el lector cómo la Academia dice que son escritos, lo cual corresponde a la noción tradicional, incluso la que se entendía en su momento en el C. de Co. Pero desde 1971 hasta la fecha mucha agua ha pasado bajo los puentes, especialmente en este mundo de tecnología que todo lo ha revolucionado. En 1971 el C. de Co. tuvo que ser escrito en máquina de escribir. Desde hace varios años usamos los PC como procesadores de palabra. Sí claro, mucha agua ha corrido bajo los puentes y eso ha afectado también los títulos valores.


Los documentos que representan valores hoy no tienen que ser necesariamente escritos, al menos en el sentido tradicional de la palabra, en un papel que uno se pueda meter al bolsillo. Más adelante haremos referencia concreta a los Depósitos Centralizados de Valores{5} en los que los títulos valores depositados en ellos se “desmaterializan”, expresión que significa que dejan de ser documentos escritos como los tradicionales y se convierten en un mero registro de computador, escrito sí pero de otra manera. Por supuesto, esto se reserva para títulos inscritos en el mercado público de valores como los bonos y los títulos emitidos por el Banco de la República y, llegado el caso, hay que “rematerializarlos” para ejercer ciertas funciones inherentes a ellos, como sería el caso del cobro judicial. No obstante, aquí trataremos fundamentalmente de los documentos tradicionales, sin perjuicio de los comentarios que en cada caso haya que hacer sobre los documentos desmaterializados.


Es para el ejercicio de las funciones propias de los títulos, para negociarlos, endosarlos, cobrarlos, etc., para lo que los documentos son necesarios, aunque los documentos desmaterializados se negocien y se cobren (si bien no judicialmente) sin necesidad de materializarlos.


Por estas razones no son admisibles las fotocopias de los títulos valores, ni aun cuando estén autenticadas. Si por alguna razón el documento original se pierde o se destruye, la ley no desampara al tenedor: existe el procedimiento de cancelación y reposición de títulos valores aplicable a todos ellos, con excepción de los títulos al portador que si se pierden o se destruyen así se quedan;{6} de los certificados de depósito en almacén general de depósito y de los bonos de prenda, que en caso de pérdida se reponen por el almacén por orden de la Superintendencia de Valores (antes Bancaria) previa comprobación del hecho y prestación de caución por el interesado para responder por los perjuicios que puedan derivarse para el almacén de la expedición del duplicado y por la devolución del título primitivo si se recupera; y de los cheques que pueden ser revocados por el girador, no solamente por pérdida sino también por otras razones, bajo su responsabilidad{7} y sin necesidad de acudir al procedimiento de reposición.


El procedimiento de cancelación y reposición de títulos valores es un procedimiento judicial especializado,{8} que debe ser confiado a un abogado competente.



E. Características generales de los títulos valores


1. Los títulos valores incorporan derechos


Es bien sabido que la expresión derecho tiene dos sentidos: el primero, llamado objetivo, significa la ciencia del derecho o el sistema de normas, como cuando decimos “yo estudio derecho” o “eso es materia del derecho comercial”; el segundo o subjetivo se califica respecto de las personas y se refiere a las facultades o poderes que el ordenamiento legal y, en algunos casos, la sola condición del ser humano, conceden a las personas para obrar o no, como cuando decimos “derecho a la vida”{9}, “derecho de propiedad”, “derecho a que me paguen lo que me deben”. Los títulos valores incorporan derechos subjetivos, como lo explicamos a continuación.


La incorporación de derechos en un título valor significa que el derecho subjetivo que se pretende ejercer debe estar explícitamente mencionado en el documento, usualmente con la terminología propia de cada título valor. Cada título valor incorpora su propio derecho y por eso cada uno tiene su propia función. Es decir, dependiendo del derecho que yo tengo o pretendo ejercer, debo utilizar uno u otro título valor, cuyas características tienen estrecha relación con el derecho incorporado.






Es muy importante saber qué tipo 
de derecho incorpora cada título valor para 
aprender a usarlos apropiadamente.








Una característica fundamental de los derechos subjetivos es que generan una obligación o deber a cargo de otros. Así por ejemplo, el derecho a la vida exige de todo el mundo{10} el deber de respetarla pero el derecho a que me paguen lo que me deben genera solamente el deber del deudor de pagar.{11} La ley faculta a las personas para exigir el respeto de sus derechos, sanciona su violación y ayuda a las personas a cumplir sus deberes, como cuando establece que si el acreedor se niega a aceptar el pago del deudor este puede consignar su valor en un banco autorizado para ese efecto.{12}


Los títulos valores incorporan un tipo de derechos patrimoniales, los llamados personales o de crédito, que se refieren a la facultad que tiene una persona llamada acreedor de exigir de otra denominada deudor el cumplimiento de una obligación personal a su favor.


La incorporación del derecho en los títulos valores establece una relación íntima entre el título y el derecho incorporado. El derecho que el título representa se materializa{13} en el documento y se identifica con él, de manera que para exigir el derecho se requiere tener y presentar el documento,{14} para transferir el derecho se requiere transferir el documento física o materialmente,{15} y para embargar el derecho se requiere secuestrar el título.{16}






Para exigir del deudor el pago de un título valor 
se requiere presentarlo materialmente. Para pagarlo 
válidamente se requiere exigir esa presentación.








2. Los títulos valores se incorporan por escrito


Los títulos valores se emiten porque hay una obligación que les da origen. Pero como los títulos valores son exigibles en sí mismos, deben incorporar los derechos de la obligación original en cuanto a contenido, extensión y modalidades de la manera como fue convenida por las partes. Por ejemplo: yo convengo con el banco un préstamo por una cierta cuantía, a una cierta tasa de interés, a un determinado plazo y con pagos o abonos cada cierto tiempo. El pagaré respectivo debe recoger exactamente eso. La obligación de mutuo, que así se llama, con el banco queda incorporada por escrito y lo que diga el título valor será la única norma y disciplina. El suscriptor se obliga en los términos que el título contempla, aunque puede, en ciertos casos, firmar con salvedades compatibles con su esencia,{17} como cuando un endosante endosa “sin responsabilidad”.{18}


El titular no puede exigir sino lo consignado en el título (a menos que la ley presuma ciertas literalidades, como lo veremos enseguida) ni el obligado responde por algo distinto. Lo escrito tiene, entonces, eficacia probatoria y, en caso de ejecución judicial, será eso lo que los jueces tengan en cuenta.






Titulares y obligados deben ser muy cuidadosos 
en revisar que los títulos valores recojan 
exactamente lo que las partes han convenido 
en cuanto a valores, plazos y otras modalidades.








La ley presume que, en ciertas condiciones, un título dice ciertas cosas o contiene ciertas modalidades aunque expresamente no las diga. Son las literalidades legales presuntas. Veamos algunos ejemplos:


– Las firmas tienen en los títulos diferentes funciones o significaciones: en una letra de cambio, por ejemplo, aparecen las firmas del girador, del aceptante, de los endosantes y, cuando hubiere lugar, de los avalistas. Pero la ley presume que a una firma puesta en un título valor, cuando no se le pueda atribuir otra significación, se tendrá como firma de avalista.{19}


– El aval garantiza en todo o en parte el pago de un título valor.{20} Tiene pues una función muy importante y delicada y, sobre todo, contiene una obligación onerosa a cargo del avalista.


–Usualmente el aval se expresa con las palabras avalo o por aval u otras semejantes.{21} Pero puede aparecer una firma que sea de avalista sin que así se haya expresado, porque la ley presume que lo es pues no es firma de girador, aceptante o endosante, o no tiene otra posición claramente discernible.






Cuando se pone la firma en un título valor hay que saber 
en qué condición lo estamos haciendo, porque de lo contrario 
podemos estar avalando o garantizando el pago del título 
sin siquiera darnos cuenta de que lo estamos haciendo.








En materia de avales la ley permite avalar los títulos por cantidades inferiores al importe total del título. Usualmente, en estos casos, el avalista debe indicar el monto por el cual lo avala con la expresión avalo por tanto valor o avalo este título por tanto por ciento. Pero si no indica la cuantía la ley presume que el avalista está garantizando el pago total del título.{22}


Hemos dicho que las modalidades del título -lo que hemos convenido originalmente en el negocio- deben expresarse claramente para saber qué obligaciones estamos asumiendo. Puede, sin embargo, suceder que por un error cosas tan importantes como la cuantía aparezcan expresadas de maneras distintas, sea porque las cifras y las palabras no digan lo mismo o porque la cuantía se exprese en diferentes lugares del título en valores distintos. Este problema lo resuelve la ley a través de una presunción:{23} en efecto, la ley presume que en caso de diferencia entre las cifras y lo escrito en palabras valdrá lo escrito en palabras; en caso de que la obligación de una misma parte aparezca expresada en cuantías distintas valdrá la menor suma expresada en palabras. En virtud de esta presunción legal, si un banco devolviere un cheque por la causal “valor diferente en letras y números” estaría devolviendo mal y estaría obligado a asumir las consecuencias legales de ese acto.{24}


Otra norma legal contiene las siguientes presunciones: si no se menciona el lugar de cumplimiento o ejercicio del derecho, lo será el del creador del título; si el creador tuviere varios domicilios, como sucede con las grandes empresas y los bancos, el tenedor podrá elegir entre esos domicilios, y tendrá la misma facultad cuando el título señale varios lugares de cumplimiento; pero si el título fuere representativo de mercancías, como el certificado de depósito en almacén general de depósito, lo será también el lugar en que las mercancías estuvieren depositadas. Si no se mencionan la fecha y el lugar de creación del título, se entenderán como tales las de su entrega.{25}


No se escapa al lector que es mucho más difícil, llegado el caso, probar el lugar y la fecha de entrega que la ley presume, que si estos datos aparecieren en el título.






Aunque la ley no siempre lo exija es 
mejor especificar en el título las fechas 
y los lugares de creación y cumplimiento.








Los títulos deben incorporarse por escrito pero además, en ciertos casos, en una forma predeterminada (formulismo). No siempre la ley exige fórmulas sacramentales y, en la mayor parte de los casos, dice que algo puede decirte de una determinada manera u otra semejante, como ya lo mencionamos en el caso del aval,{26} o como es el caso de los endosos en procuración y al cobro.{27} Pero en otras, decirlo exactamente de la manera como la ley lo ordena es requisito para la eficacia de los títulos.{28}


Cuando el título no contiene las menciones o no llena los requisitos exigidos por la ley no producirá los efectos jurídicos por él previstos, aunque el negocio que les dio origen no se ve afectado por tal circunstancia. Así, mi obligación de mutuo con el banco no se afecta si el pagaré no cumple con los requisitos legales -por ejemplo, si alguna de las cláusulas adicionales a que son tan aficionados los bancos le quita la característica de promesa “incondicional” de pagar{29}-, pero entonces el pagaré ya no es “pagaré” ni produce los efectos que la ley le asigna a tales títulos. Así hay muchos ejemplos en el Código.






La redacción de los títulos valores 
debe ser encomendada a abogados 
especializados en la materia.








De otro lado, cada título valor en particular tiene características específicas que se verán en su lugar.


La ley permite que en el título se dejen espacios en blanco y regula claramente qué hacer en esos casos.{30} Lo primero es que para llenar tales espacios se requieren instrucciones del suscriptor. La autorización se presume para cualquier tenedor legítimo, es decir, cualquier tenedor legítimo puede llenar los espacios en blanco, pero no puede hacerlo sino conforme a las instrucciones que haya dejado el suscriptor. El título hay que llenarlo antes de presentarlo para ejercer el derecho de que se trate. Dicho de otro modo, no se puede cobrar un título en blanco.


Esto nos lleva necesariamente al tema de las instrucciones. Estas hay que darlas por escrito,{31} y no pueden estar, a su vez, en blanco. Pero sí se puede, por ejemplo, en un título valor como una letra o un cheque que deben girarse por una suma determinada, indicar la manera de calcular esa suma que, en las instrucciones no necesariamente está determinada sino que es determinable. Lo mismo ocurre, por ejemplo, respecto de la fecha de vencimiento o los intereses. Por ejemplo, como dicen con frecuencia las instrucciones que uno llena a favor de las instituciones financieras (ver un poco más abajo): “el pagaré se llenará por el valor que arrojen todas las sumas a mi cargo y a favor del banco, incluidos intereses de plazo y de mora, en el momento de llenarlo.”


Quien llena el documento debe hacerlo estrictamente de acuerdo con la autorización, de lo contrario comete un delito que se llama abuso de confianza. Solamente así puede hacerse valer contra los que en él intervinieron antes de llenarse. Una vez llenado, si se negocia a favor de un tercero -que la ley llama tenedor de buena fe exenta de culpa- el título será válido y efectivo para dicho tenedor y este podrá hacerlo valer como si se hubiera llenado de acuerdo con las instrucciones. Es más, es posible que ni siquiera sepa que se trató de un documento suscrito en blanco.


Es casi seguro que los lectores han llenado este tipo de instrucciones y firmado pagarés en blanco. Es práctica usual de los establecimientos de crédito hacer que sus clientes suscriban pagarés en blanco y una carta de instrucciones, cuando abren una cuenta, cuando obtienen una tarjeta de crédito, etc. Ocasionalmente, también las instrucciones aparecen en blanco. Si tal cosa sucede y la entidad llena el pagaré, posteriormente se está cometiendo un abuso de confianza y, por supuesto, el pagaré está mal llenado y no puede hacerse valer contra quien lo suscribió. Pero para eso, como en todas las cosas relacionadas con el derecho, se requiere probarlo, ¿cómo?






Si usted llena un pagaré en blanco y una carta 
de instrucciones, conserve una copia de ambos 
documentos.








Si la entidad financiera no le entrega copia de esos documentos, saque usted mismo una fotocopia pero no se quede sin ella.


3. Los títulos valores tienen legítimos tenedores


Los derechos subjetivos tienen legítimos titulares. Así, por ejemplo, el propietario de una casa, es decir, la persona que tiene los derechos inherentes a esa condición, es el que aparece registrado como tal en la Oficina de Registro de Instrumentos Públicos. Es, entonces, el legítimo titular. En materia de títulos valores la persona facultada para exigir del deudor el cumplimiento de los derechos o prestaciones contenidos en él, es quien posee el título conforme a su ley de circulación y es, entonces, su legítimo titular o tenedor.


Por su parte, el deudor también tiene que legitimarse, es decir, que para liberarse válidamente de su obligación tiene que pagar al legítimo tenedor que es quien, como lo acabamos de decir, posee el título conforme a su ley de circulación y lo presenta.{32}


Para ser legítimo tenedor existen dos requisitos:


Poseer el título conforme a su ley de circulación.{33} Cada título tiene su propia ley de circulación y quien lo adquiere conforme a ella lo hace legítimamente. Quien por el contrario no lo adquiere conforme a ella no puede exigir válidamente el pago del derecho. Como veremos más adelante, la ley de circulación de un título se refiere a la manera como este puede ser negociado: nominativo, a la orden o al portador.


Presentarlo o exhibirlo para exigir la prestación lo cual, como es natural, presupone tenerlo, y por eso hablamos de tenedor.


Como lo mencionamos al comienzo de este capítulo, cuando en casos de extravío o pérdida, hurto o robo, deterioro o destrucción, no puede el legítimo titular presentar el título, se requiere un procedimiento judicial llamado de reivindicación contra quienes se lo apropiaron ilícitamente para lograr su devolución, o de cancelación y reposición de títulos valores en otros casos, como pérdida o destrucción, para que el título afectado se cancele y se reemplace por otro.






El deudor solamente paga válidamente 
y se libra de su obligación 
cuando paga a quien es legítimo tenedor.








Es muy corriente en los despachos de abogados el caso de quien se presenta y dice: “Yo giré una letra que vencía el pasado lunes a favor de fulano de tal. Ese día la persona se presentó a mi oficina a que le pagara la letra y yo se la pagué, aunque no me la mostró. Al fin y al cabo yo le debía a él la plata. Ahora aparece otro con la letra y me dice que se la pague. ¿Qué hago?” La respuesta del abogado tiene que ser: “verifique que la letra que le acaban de presentar sea genuina y que el tenedor la tenga conforme a su ley de circulación, según sea a la orden o al portador. Si es así páguela. Y vamos a ver cómo recuperamos la plata de la persona a quien usted se la dio. Usted pagó mal, mi querido amigo, porque no le pagó al legítimo tenedor y ahora tiene que pagarle a quien sí lo es, so pena de que lo ejecuten judicialmente”.


Si el título es pagado deberá ser entregado a quien lo pague, salvo que el pago sea parcial, en cuyo caso se anotará en el título el valor del pago parcial y se extenderá un recibo por el valor de ese pago. El título seguirá vivo por la diferencia no pagada.{34} Por consiguiente, quien paga debe exigir la entrega del título o, según el caso, que se anote en él el valor del pago y se le entregue un recibo por la cantidad pagada.






El que paga debe siempre exigir que se le 
entregue el título valor o se anote en él 
el valor del pago parcial, según el caso.








4. Los títulos valores son autónomos


Autonomía puede considerarse sinónimo de independencia. Que los títulos valores sean autónomos significa que son independientes del negocio causal que es el negocio que les dio origen. No nos interesan las teorías acerca de la relación entre el negocio causal y el título mismo, las que dejamos a los abogados no sin reconocer que de ellas dependen muchos efectos jurídicos. Lo que a nosotros nos interesa es que la emisión de un título valor en condiciones normales supone la existencia de una relación previa (negocio causal) en la que se reconoce una prestación cuyo pago se refleja en el título valor. Cuando yo suscribo mi pagaré en el banco, se entiende que lo hago porque tengo la obligación de pagarle una suma de dinero que le debo, en constancia de la cual suscribo el título.


Para los efectos prácticos la autonomía de los títulos valores significa que son independientes del negocio original y que, una vez nacidos, tienen vida propia, separada del negocio causal. La regla general es que quienes negocian con títulos valores no están enterados, ni tienen por qué estarlo, de cuál fue la causa por la cual se emitió el título.


Pero, además, los derechos y las obligaciones de cada suscriptor son independientes de los de los demás, de manera que su obligación o derecho pueden ser válidos aunque los del otro, incluso quien le transfirió el título, no lo sean.{35}


Algunos ejemplos nos pueden ilustrar sobre este particular:


Un endosante se obliga autónomamente frente a todos los tenedores posteriores a él.{36} Puede suceder, por ejemplo, que la obligación de quien endosó el título (endosante A) a alguien (endosatario B) no sea válida -el endosante A era un menor de edad, por ejemplo- pero aún así la obligación del endosatario B cuando endosa de nuevo persiste frente a los tenedores posteriores, porque es independiente de la otra aun cuando derive de ella.


Un aceptante se obliga autónomamente a pagar la letra de cambio, incluso frente al girador{37} que es quien le da la orden de pagar. Y esa obligación persiste aunque el girador se hubiere quebrado antes de que la letra fuere aceptada,{38} que es el momento en el que surge la obligación del aceptante.


Un avalista se obliga a pagar en los términos que corresponden al avalado. Pero su obligación sigue siendo válida aunque la del avalado no lo sea{39} porque, por ejemplo, el avalado adquirió su obligación siendo menor de edad.


Un título valor en blanco debe llenarse de acuerdo con las instrucciones del creador. Si esas instrucciones no fueren seguidas al pie de la letra -por ejemplo, la tasa de interés que aparece en el título es más alta que la que el suscriptor autorizó- los tenedores posteriores de buena fe pueden exigir el pago en los términos que el título contiene, como si se hubiera llenado de acuerdo con las instrucciones.{40} Para ellos lo que vale es lo que el título dice porque su derecho es independiente del negocio que hicieron el suscriptor y quien llenó el título. Puede suceder incluso que ignoren que el título fue firmado en blanco y llenado posteriormente. Por supuesto quien llenare un título por fuera de las instrucciones puede estar cometiendo el delito de abuso de confianza.


Si un título fuere alterado posteriormente a su suscripción, los tenedores anteriores a la alteración se obligan conforme al texto original y los posteriores de buena fe conforme al texto alterado. Se presume que el título fue alterado después de su suscripción (salvo prueba en contrario).{41}






La autonomía de los títulos valores 
y de las partes en ellos es una 
garantía para su negociación








En virtud de este principio la negociación del título valor es muy segura porque los tenedores solamente tienen que verificar cuestiones formales, como por ejemplo que la cadena de endosos esté completa, pero no si cada uno de los que en ella aparecen lo adquirió legítimamente. Los tenedores de buena fe exenta de culpa están entonces protegidos por la ley. Por eso resulta absurda la posición de los jueces penales cuando ordenan a los obligados, por la razón que fuere, no pagar el título mientras culmina la investigación penal. Entre otras cosas porque si el tenedor decide iniciar una acción cambiaria{42} por falta de pago, el juez civil encargado de ella tiene que darle curso pues a tal acción solamente se pueden oponer las excepciones o defensas expresamente mencionadas en el Código, dentro de las cuales aparecen “las que se funden en la cancelación judicial del título o en orden judicial de suspender su pago, proferida como se prevé en este Título”,{43} el cual por supuesto no prevé tales decisiones de los jueces penales.


Es importante, entonces, hacer una precisión sobre el significado de la expresión tenedores de buena fe exenta de culpa, la cual haremos en un subcapítulo al final de este capítulo.


5. La vocación de los títulos valores es la de ser negociados


La negociabilidad es una característica propia de los títulos valores. Si se analizan con cuidado las definiciones, los derechos incorporados y las disposiciones que los regulan, se llega a la conclusión de que todas ellas tienen por objeto permitir la negociación de los títulos de una manera fácil, expedita y segura, protegiendo de la mejor manera posible a suscriptores y tenedores pero fundamentalmente a estos últimos.


Por esa razón, a la mayoría de los títulos valores, aunque no a todos, no se les pueden poner limitaciones a su negociabilidad. Las limitaciones, cuando las hubiere, han de estar expresamente autorizadas por la ley porque, de lo contrario, ponerlas hace perder su condición de título valor al documento de que se trate.


Así, por ejemplo, poner la nota “no negociable” en un pagaré que es por definición “una orden incondicional de pagar”, o a una letra de cambio que es “una promesa incondicional de pagar” les haría perder su carácter y ya no serían pagaré o letra sino pruebas escritas de operaciones comerciales, que se pueden perseguir judicialmente, sí, pero no en las mismas condiciones de los títulos valores.


Un título valor que admite limitaciones de negociabilidad sin perder su condición de tal es el cheque.{44} Tales limitaciones las estudiaremos detenidamente en el capítulo referente a este instrumento.{45}


Igualmente, la ley permite insertar en los certificados de depósito a término una cláusula que limite su negociabilidad.{46}


El C. de Co. regula extensamente en el capítulo de contratos bancarios los créditos documentarios o cartas de crédito.{47} Las cartas de crédito no son títulos valores, pero sí documentos utilizados extensamente en las relaciones de comerciantes e industriales con los bancos. No siendo títulos valores no están sujetas a este requisito de la negociabilidad. Muy al contrario, las cartas de crédito no son transferibles sino cuando así se haga constar expresamente en ellas.{48}


6. Los títulos valores deben ser creados por la ley


La tipicidad hace referencia a los títulos valores creados, admitidos y regulados por ley. Atípicos serían aquellos títulos valores que no han sido creados por la ley sino por la costumbre comercial. Típicos serían los que el C. de Co. incluye en el Libro correspondiente, más los certificados de depósito a término negociables que el propio C. de Co. remite a ese título.{49}


No vamos a enredar al lector en una discusión inútil y un poco folclórica sobre si en Colombia existen títulos valores creados por la costumbre, como en la mayor parte de los países, además de los creados por la ley o solamente estos últimos. Algunos de los redactores del C. de Co. apuntaron que el artículo 620{50} solo permitía la existencia de títulos creados por ley. Esto generaría una discriminación en contra de los títulos valores creados en Colombia, ya que los creados por la costumbre en otros países pueden ser considerados válidos en Colombia.{51}


Sea de ello lo que fuere, la discusión se ha vuelto bizantina porque la mayoría de los títulos que circulan en la Bolsa han recibido de la ley, para curarse en salud, el bautizo de títulos valores. Así, todos los títulos emitidos por el Banco de la República para operaciones en mercado abierto (OMAs) son títulos valores,{52} como lo son igualmente los que corresponden a operaciones de titularización{53} que se negocian en la Bolsa.


La discusión afectaría, entonces, fundamentalmente a las acciones de sociedades anónimas y en comandita por acciones que, no obstante su ley de circulación,{54} no han sido bautizadas como títulos valores ni en el C. de Co. ni en leyes especializadas aunque, de no ser por ellas, prácticamente nos queríamos sin ejemplo de títulos valores corporativos o de participación.{55}


Este libro, cuyo propósito es instruir sobre el manejo práctico de los títulos valores, quedaría cojo si no incluimos en él las necesarias referencias a las acciones de sociedades anónimas y en comandita por acciones y a otros documentos fundamentales en el comercio, como las cartas de crédito, independientemente de si son o no títulos valores. Así que donde se requiera haremos las referencias y daremos, por supuesto, las precisiones que fueren necesarias en cada caso.


En cambio, sí es muy claro en el C. de Co. que boletos (o boletas, como decimos en Colombia), fichas, contraseñas u otros documentos que no estén destinados a circular y que sirvan exclusivamente para identificar a quien tiene derecho de exigir una prestación, no son títulos valores.{56}


En otras legislaciones los billetes de banco son considerados los títulos valores al portador por excelencia. Quizá lo fueron en Colombia cuando, teóricamente, podían ser redimidos por oro en el Banco de la República. Hoy simplemente no pueden ser redimidos y la única prestación que acarrean es la de que otras personas los reciban.






La buena fe








El Código usa en varias ocasiones, refiriéndose a los tenedores de títulos valores, la expresión buena fe o buena fe exenta de culpa. Se trata de expresiones que tienen un sentido jurídico y que han sido objeto de largos análisis y discusiones por parte de los abogados que no nos interesan aquí. Vamos a mencionar únicamente lo que nos interesa en el manejo práctico de los títulos valores.


La buena fe no está definida por el C. de Co. sino por el Código Civil de una manera sumamente simple y precisa: “Es la conciencia de haberse adquirido el dominio de la cosa por medios legítimos exentos de fraude y de todo vicio”.{57} Aplicada a nuestro tema significa que






...es tenedor de buena fe el que tiene conciencia 
de haber adquirido el título por medios legítimos 
exentos de fraude y de todo vicio.








La buena fe es, entonces, un elemento de conciencia. El C. de Co. habla, adicionalmente, de la buena fe exenta de culpa. Con eso se añadió un elemento adicional: el de la certeza, que se consigue cuando la persona, además, toma las medidas necesarias para cerciorarse de que está adquiriendo el título por medios exentos de fraude y vicio, es decir, actúa con diligencia y cuidado. Medidas que no es necesario que vayan más allá de lo que la ley requiere que son la verificación con cuidado de la continuidad de la cadena de endosos y la identificación del endosante. No significa que tenga que asegurarse de que el título carece totalmente de vicios o de que no haya un endoso fraudulento en la cadena de endosos, por ejemplo. Esta verificación puede ser indispensable cuando así lo exige el oficio o profesión de la persona, por ejemplo, en el caso de un cajero bancario que paga un cheque o de un comisionista de Bolsa que tiene como función, entre otras, negociar títulos valores.{58}






Una persona puede estar obligada, por razón de su oficio, 
a cerciorarse, en los términos de la ley, de que está 
adquiriendo el título por medios legítimos 
exentos de fraude y de todo vicio.








El C. de Co. confiere distintos grados de protección a quienes actúan de simple buena fe y a quienes actúan de buena fe exenta de culpa.


De acuerdo con el Código Civil{59} y el C. de Co.{60} la buena fe aun la exenta de culpa se presume, es decir, “quien alegue la mala fe o la culpa de una persona, o afirma que esta conoció o debió conocer determinado hecho, deberá probarlo”.


Esto, como es fácil suponerlo, representa grandes ventajas para los adquirentes de buena fe, y una mayor facilidad y seguridad en la adquisición de los títulos.


Veamos a continuación algunos casos en los que el C. de Co. menciona la buena fe exenta de culpa:


- Para un tenedor de buena fe exenta de culpa que negocia un título valor que fue firmado en blanco y se debió llenar de acuerdo con las instrucciones dadas, el título será válido y efectivo para dicho tenedor como si se hubiera llenado de acuerdo con las instrucciones dadas.{61}


Frente al tercero de buena fe exenta de culpa se considera que, una vez que una factura cambiaria es aceptada por el comprador o el beneficiario del servicio, el contrato de compraventa o de servicios que da origen a la expedición del título ha sido debidamente ejecutado como se estipuló en el título.{62}


– En las acciones cambiarias existen las llamadas excepciones o defensas (opuestas a las acciones o procesos - o demandas -).{63} Unas de esas excepciones son las llamadas causales, basadas en el negocio que dio origen a la operación. Por ejemplo: una persona compra un caballo y gira una letra de cambio, pero el vendedor no le manda a su finca el caballo sino un burro. Si el vendedor quiere cobrar la letra, el comprador, que es el deudor, puede defenderse diciendo que el contrato original no fue cumplido por el vendedor, que es el demandante. Esa excepción no se puede oponer a los demandantes de buena fe exenta de culpa (es decir, las personas que negociaron posteriormente el título sin conocer el origen del mismo). El vendedor del ejemplo, o cualquiera que haya sido parte en el negocio original, no es, para estos efectos, demandante de buena fe exenta de culpa,{64} pero sí lo serían los que adquirieron el título posteriormente.


– En los casos de robo o algún otro modo de apropiación ilícita de un título valor, el perjudicado puede intentar una acción (o demanda o juicio) de reivindicación contra quien lo tenga. Si el tenedor es de buena fe exenta de culpa, esa acción está llamada a fracasar.{65}
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