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I. Introduccion

Vivante formul 6 una ya clasica definicidn de los titulos de crédito sefialando que es el documento necesario
para €l gjercicio del derecho literal y auténomo que en él se expresa. Para llegar a esta definicion estudio
profundamente alaletra de cambio, titulo que, por su vasta historiay mutaciones alo largo de ella, sele exhibia
con mayores posibilidades para su investigacion por haber sido suficientemente estudiado por ladoctrinay tener
formulaciones legal es compl etas.

En efecto aun prescindiendo de los antecedentes pretéritos de la letra de cambio que lallegan a ubicar en las
cartas de Cicerén a Aticus en las cuales interrogaba a éste si €l dinero que su hijo necesitaria en Atenas debia
llevarlo consigo o podria obtenerlo por cambio mediante la carta correspondiente; o aquellos que refieren e
hallazgo en las ruinas babilnicas de una tablilla de barro con una inscripcién en la que consta que Ardu Nama,
vecino de Ur, manda a Marduk-bal-af-irib, de la ciudad de Orcol, que pague por cuenta de aquél cuatro minasy
quince ciclos de plata a Bel-abad-iddim, o la afirmacion de autores italianos que atribuyen la invencién de la
letra de cambio a los gibelinos de Florencia expulsados de Italia por los Guelfos quienes generalizaron su uso
cuando se trasladaron a las plazas de Lyon y Amsterdam; es posible establecer un larga secuencia de
transformacion de laletra de cambio alo largo de su historia.

Esa transformacion permite observar las distintas funciones que cumplié tan versdtil titulo, como el gran
nimero de teorias que se formularon en torno a la naturaleza juridica de €lla, todo lo cual constituia un valioso
objeto de estudio que sirvié a Vivante para arribar, como veremos luego, a la definicion célebremente citada 'y
gue resume lateoria genera delostitulos de créditos.

Bésicamente, pueden resumirse los periodos de la evolucién de laletra de cambio en los siguientes: hubo un
primer periodo desde su ignorado y controvertido origen hasta €l siglo XVII en el cua la letra aparece como
instrumento de cambio siendo representativos de este periodo €l Estatuto de Avifion de 1243, el de Barcelona de
1394, los Estatutos Comerciales de Bologna de 1509 y 1550, € Edicto de Luis X1 de 1462 y las Pragmaticas de
Népoles;, hubo un segundo periodo que se extendid del siglo XVII al XIX cuyo origen se remonta a la
Ordenanza francesa de 1673, en la cual se reglamenta por primeravez en formalegal alaletray que presentala
particularidad de establecer en el articulo 19 el carécter facultativo de la cldusula a la orden. De este modo se
modifica laforma de transmision ya que hasta entonces no existia otra forma de transmision de los documentos
comerciales que no fuera por la cesion de créditos propiadel derecho coman.

Corresponden a este segundo periodo las Ordenanzas de Bilbao en las cuales se reglamenta la letra de
cambio en su capitulo XII1.

Hubo un tercer periodo desde el siglo XIX que se inicia con lavigencia del Codigo de Comercio francésy
prosigue con el dictado en 1848 de la Ley General de Cambio alemana. En este periodo se suspende el requisito
de plaza a plaza no sélo por €l nuevo criterio de la legislacion alemana, sino también por la jurisprudencia
francesa que llegd a establecer que la remesa de plaza a plaza, solo se referia a diversos lugares comerciales,
cualquierafuese la distancia que entre ellos existiera.

Finalmente, los procesos de unificacion internacional en la materia permitieron a cierta doctrina eshozar un
cuarto periodo de la evolucién de la letra. En este periodo se resalta la ley uniforme de Ginebra que fuera
adoptada como ley nacional por humerosos paises.

En esta larga existencia, la cambia fue objeto de estudio por numerosos tratadistas, cuyas doctrinas no
pueden analizarse sin correlacionarlas con el periodo en que fueron formuladas, ya que cada autor vio alaletra
en unafaceta distinta de su evolucion.

Pero a los efectos que nos interesa destacar € titulo se presentaba ante Vivante con unarica historiay no
pocas formulaciones doctrinarias. Estos antecedentes permitieron al jurista extraer los caracteres esenciales de la
letra de cambio que reputaba comin atodos los titulos de crédito, delimitar |os caracteres especificos de laletra



y separar 1os elementos constitutivos de esta como titulo de crédito, diferenciar los documentos quirdgrafos de
los titulos de crédito y describir las tres formas de circulacion: al portador, ala orden y nominativos.

Todo €ello resumido con maestria, sintesis y sabiduria en una definicidn en la que existe acuerdo sobre su
caracter insuperable.

En nuestro pais la importancia de la letra de cambio se vio potenciada alin mas ante la ausencia de una
formulacion legislada de la teoria general de los titulos de crédito (1), ya que su regulacion legal prevista por €
decreto-ley 5965/1963 ratificado por la ley 16.478 cumplia hasta la sancion del Cédigo Civil y Comercia la
funcidn de norma integrativa de muchos otros titul os regulados en particular por nuestra legislacion.

Asi de acuerdo d articulo 103 del referido decreto son aplicables al pagaré en cuanto no sean incompatibles
con la naturaleza de este titulo, las disposiciones de laletra de cambio relativas: al endoso (articulos 12 a 21); d
vencimiento (articulos 35 a 39); a pago (articulos 40 a 45); a los recursos por falta de pago y a protesto
(articulos 46 al 54y 56 a 73); a pago por intervencion (articulos 74y 78 al 82); alas copias (articulos 86 y 87),
a las dteraciones (articulo 88); a la prescripcion (articulos 96 y 97); a los dias feriados, a computo de los
términosy ala prohibicién de acordar plazos de gracia (articulos 98 a 100). Son igualmente aplicables al vale o
pagaré las disposiciones establecidas para la letra de cambio pagable en €l domicilio de un tercero o en otro
lugar distinto del domicilio del girado (articulos 4° y 29); las relativas a la clausula de intereses (articulo 59; a
las diferencias en la indicacion de la suma a pagarse (articulo 6°); a los efectos de las firmas puestas en las
condiciones previstas por € articulo 7°; alas firmas de personas que invocan la representacion de otras sin estar
facultadas para ese acto 0 que obran excediendo sus poderes (articulo 8°) y a la letra de cambio en blanco
(articulo 11). Son igualmente aplicables al vale o pagaré las disposiciones relativas al aval (articulos 32 al 34) s
el aval, en € caso previsto por el articulo 33, Ultimo parrafo, no indicara por cual de los obligados se otorga, se
considera que lo ha sido para garantizar a suscriptor del titulo. Se aplicaran también a vale o pagaré las
disposiciones relativas ala cancelacion de laletra de cambio (articulos 89 a 95)

También resulta asi en €l caso del cheque regulado por laley 24.452 y modificatorias que en su articulo 65
dispone que en caso de silencio de esta ley, se aplicardn las disposiciones relativas a la letra de cambio y d
pagaré en cuanto fueren pertinentes y de igual modo en relacién con las facturas de créditos reguladas por laley
24.760 que en su articulo 16 establece que las disposiciones del decreto-ley 5965/1963 ratificado por la ley
16.478 son de aplicacion supletoria a lafactura de crédito en tanto no se opongan alas disposiciones de esta ley,
gue las regula especificamente. En materia de acciones el articulo 226 de la Ley de Sociedades Comerciales
sefiala que las normas sobre titulos val ores se aplican en cuanto no son modificadas por estaley.

El Cédigo Civil y Comercia regula la teoria general de los titulos valores a partir del articulo 1815 a 1829
("Disposiciones generales"), las normas relativas a los titulos valores cartulares (articulos 1830 a 1836), las
normas aplicables alos titulos valores a portador (articulo 1837), los titulos valores a la orden (articulos 1838 a
1846), a los titulos valores nominativos endosables, (articulos 1847 y 1848), los titulos valores nominativos no
endosables (articulo 1849), los titulos valores no cartulares ( (articulos 1850 y 1851) y las normas relativas a
deterioro, sustraccion, pérdiday destruccion de titulos valores o de sus registros (articulos 1852 a 1881).

Es objeto de este trabajo examinar precisamente el régimen aplicable alos titulos valores individuales en los
supuestos de deterioro, sustraccion o pérdida.

I1. Panorama delaregulacion delostitulos valores en el Codigo Civil y Comercial

El Cdédigo Civil y Comercial, en una vision panordmica de la regulacion de los titulos valores, recepta las
reglas juridicas basicas y més aceptadas, con lafinalidad de promover la circulacion amplia de estos titulos y la
seguridad juridica. Los titulos valores incorporan una obligacién incondicional e irrevocable de una prestacion y
otorgan a cada titular un derecho auténomo. No se trata de bienes o cosas muebles registrables, conforme
dispone el articulo 1815.

Se consagra la regla de autonomia: el portador de buena fe de un titulo valor que lo adquirié conforme con
su ley de circulacion, tiene un derecho auténomo, y le son inoponibles las defensas personales que puedan
existir contra anteriores portadores.

También establece que € deudor que paga a portador del titulo valor conforme con su ley de circulacion
gueda liberado, excepto que, al momento del pago, disponga de pruebas que demuestren la mala fe del que lo
requiere.

Sefialando que cualquier persona puede crear y emitir titulos valores en los tipos y condiciones que elija. Se
comprende en esta facultad la denominacion del tipo o clase de titulo, su forma de circulacién con arreglo alas
leyes generales, sus garantias, rescates, plazos, su calidad de convertible 0 no en otra clase de titulo, derechos de
los terceros titulares y demés regulaciones que hagan a la configuracién de los derechos de las partes
interesadas, que deben expresarse con claridad y no prestarse a confusion con el tipo, denominacién y
condiciones de los titul os val ores especia mente previstos en lalegislacién vigente.

Con relacion a los titulos valores cartulares, se considera que son necesarios para la creacion, transmision,
modificacion y gjercicio del derecho incorporado. El tenor literal del documento determina €l acance y las



modalidades de |os derechos y obligaciones consignadas en &, o en su hoja de prolongacion.

Se contemplan €l titulo valor a portador, € titulo valor a la orden, se establecen las reglas del endoso,
dedicandose una seccion completa a los titulos valores no cartulares y otra a la sustraccién, pérdida y
destruccién de titulos valores 0 de sus registros. Son rel evantes las normas sobre titul os con cotizacién publica.

I11. Breve examen delas normas referentes alostitulos valores

Sin pretender un desarrollo exhaustivo del régimen de los titulos valores en el Cédigo Civil y Comercial
cabe sefidar 1os siguientes lineamientos generales del mismo:

a) Define a los titulos valores como aquéllos que incorporan una obligacién incondiciona e irrevocable de
una prestacion y otorgan a cadatitular un derecho auténomo (articulo 1815).

Asi laexpresion "titulos valores' que emplea el Codigo Civil y Comercial es una denominacion traida desde
ladoctrinay terminologia alemana: "Werpapiere'. (2)

b) Consagra el carécter autonomo al sefialar que el portador de buena fe de un titulo valor que lo adquiere
conforme con su ley de circulacion, tiene un derecho auténomo, y le son inoponibles las defensas personales
que pueden existir contra anteriores portadores (articulo 1816).

¢) Define a portador de mala fe como € que, a adquirir € titulo, procede a sabiendas en perjuicio del
deudor demandado (articulo 1816).

d) Consagra la libertad de creacion a sefidar que cualquier persona puede crear y emitir titulos valores en
los tipos y condiciones que €lija. Se comprende en esta facultad |a denominacion del tipo o clase de titulo, su
forma de circulacion con arreglo alas leyes generales, sus garantias, rescates, plazos, su calidad de convertible o
no en otra clase de titulo, derechos de los terceros titulares y demas regulaciones que hacen a la configuracién
de los derechos de las partes interesadas, que deben expresarse con claridad y no prestarse a confusion con €
tipo, denominacién y condiciones de | os titulos val ores especialmente previstos en lalegislacion vigente.

S6lo pueden emitirse titulos val ores abstractos no regulados por la ley cuando se destinan a ofertas publicas,
con e cumplimiento de los recaudos de la legislacion especifica; y también cuando los emisores son entidades
financieras, de seguros o fiduciarios financieros registrados ante e organismo de contralor de los mercados de
valores (articulo 1820).

€) Establece las defensas oponibles. El deudor solo puede oponer a portador del titulo valor las siguientes
defensas:

1. las personales que tiene respecto de é, excepto €l caso de transmisiones en procuracion, o fiduciarias con
analoga finalidad;

2. las que derivan del tenor literal del titulo o, en su caso, del tenor del documento inscripto;

3. las que se fundan en la falsedad de su firma o en un defecto de capacidad o de representacion a momento

en que se constituye su obligacion, excepto que la autoria de la firma o de la declaracion obligatoria sea
consentida 0 asumida como propia o que la actuacion del representante sea ratificada;

4. las que se derivan de lafalta de legitimacién del portador;

5. lade alteracion del texto del titulo o, en su caso, del texto inscripto segiin el articulo 1850;
6. las de prescripcion o caducidad;

7. las que se fundan en la cancelacién del titulo valor o en la suspension de su pago;

8. las de carécter procesal que establecen las leyes respectivas (articulo 1821);

f) Estipula en su articulo 1828 que los titulos representativos de mercaderias atribuyen a portador legitimo
el derecho alaentrega de la cosa, su posesion y el poder de disponerla mediante la transferencia del titulo.

g) Establece que son titulos valores | as cuotapartes de fondos comunes de inversion (articulo 1829).

Por otra parte distingue entre los titulos valores cartulares y los no cartulares. Respecto de los primeros
tipifica sus caracteres sefialando que los titulos valores cartulares son necesarios para la creacion, transmision,
modificacion y gjercicio del derecho incorporado y que el tenor literal del documento determina el acancey las
modalidades de los derechos y obligaciones consignadas en él, 0 en su hoja de prolongacion; estableciendo el
Cadigo Civil y Comercial que las normas en relacion con ellos se aplican en subsidio de las especiales que rigen
paratitulos valores determinados y no se aplican cuando leyes especiales asi 1o disponen, incluso en cuanto ellas
se refieren a la obligatoriedad de alguna forma de creacidn o circulacion de los titulos valores o de clases de
ellos.

Admite que los titulos valores tipificados legalmente como cartulares también pueden emitirse como no
cartulares, para su ingreso y circulacion en una cgja de valores o un sistema autorizado de compensacion
bancaria 0 de anotaciones en cuenta.

El Cédigo Civil y Comercial conceptualizay regula:



a) Los titulos valores a portador a que tipifica como aquél que, aunque no tenga clausula expresa en tal
sentido, no ha sido emitido en favor de sujeto determinado, o de otro modo indicada una ley de circulacion
diferente, consagrando que la transferencia de un titulo valor a portador se produce con latradicion del titulo.

b) Titulo valor ala orden es el creado afavor de persona determinada. Sin necesidad de indicacion especial,
el titulo valor ala orden se transfiere mediante endoso.

Si e creador dd titulo valor incorporala clausula"no ala orden” o equivaentes, la transferencia del titulo
valor debe hacerse conforme con las reglas de la cesion de derechos, y tiene | os efectos propios de la cesiéon.

¢) Titulos valores nominativos endosables. Es titulo nominativo endosable el emitido en favor de una
persona determinada, que sea transmisible por endoso y cuya transmisién produce efectos respecto a emisor y a
terceros a inscribirse en el respectivo registro.

El endosatario que justifica su derecho por una serie ininterrumpida de endosos esta legitimado para solicitar
lainscripcion de su titulo.

Si e emisor del titulo se niega a inscribir la transmisién, e endosatario puede reclamar la orden judicial
correspondiente.

d) Titulos valores nominativos no endosables. Es titulo valor nominativo no endosable e emitido a favor de
una persona determinada, y cuya transmision produce efectos respecto al emisor y aterceros a inscribirse en e
respectivo registro.

Respecto de los titulos valores no cartulares sefidla que cuando por disposicion legal o cuando en €
instrumento de creacidn se inserta una declaracion expresa de voluntad de obligarse de manera incondicional e
irrevocable, aunque la prestacion no se incorpore a un documento, puede establecerse la circulacién autonoma
del derecho, con sujecién alo dispuesto en el articulo 1820 (articulo 1850).

En este caso la transmision o constitucion de derechos reales sobre d titulo valor, los gravamenes,
secuestros, medidas precautorias y cualquier otra afectacion de los derechos conferidos por €l titulo valor deben
efectuarse mediante asientos en registros especiales que debe llevar €l emisor 0, en nombre de éste, una cgja de
valores, una entidad financiera autorizada o un escribano de registro, momento a partir del cual la afectacién
produce efectos frente aterceros.

A los efectos de determinar el alcance de los derechos emergentes del titulo valor asi creado debe estarse d
instrumento de creacion, que debe tener fecha cierta. Si e titulo valor es admitido a la oferta publica es
suficiente su inscripcion ante la autoridad de contralor y en las bolsas 0 mercados autorregulados en los que se
negocia.

Se aplicarespecto del tercero que adquiera el titulo valor lo dispuesto por los articulos 1816 y 1819.
Laentidad que lleve el registro debe expedir comprobantes de saldos de cuentas, a efectos de:

i) legitimar a titular para reclamar judicialmente, incluso mediante accion gjecutiva s corresponde, o ante
jurisdicciéon arbitral en su caso, presentar solicitudes de verificacion de crédito o participar en procesos
universales para lo que es suficiente titulo dicho comprobante, sin necesidad de autenticacion u otro requisito.
Su expedicién importa €l bloqueo de la cuenta respectiva, solo para inscribir actos de disposicion por su titular,
por un plazo de treinta dias, excepto que € titular devuelva el comprobante o dentro de dicho plazo se reciba
una orden de prérroga del bloqueo ddl juez o tribunal arbitral ante €l cual el comprobante se hizo valer. Los
comprobantes deben mencionar estas circunstancias,

ii) asistir a asambleas u otros actos vinculados a régimen de los titulos valores. La expedicion de
comprobantes del saldo de cuenta para la asistencia a asambleas o €l gercicio de derechos de voto importa €
bloqueo de la cuenta respectiva hasta € dia siguiente a fijado para la celebracién de la asamblea
correspondiente. Si la asamblea pasa a cuarto intermedio o se reline en otra oportunidad, se requiere la
expedicion de nuevos comprobantes pero éstos solo pueden expedirse a nombre de las mismas personas que
fueron legitimadas mediante la expedicidn de |os comprobantes originales;

iii) losfines que estime necesario € titular a su pedido.

En los supuestos i) y ii) no puede extenderse un comprobante mientras esta vigente otro expedido para la
misma finalidad.

V. Normas aplicables a la cancelacion judicial de titulos durante la vigencia del Cadigo de Comer cio.
Subsistenciasy derogaciones

1. Hasta la sancion del Cdédigo Civil y Comercia € instituto de la cancelacién cambiaria aparecia
reglamentado en nuestro ordenamiento juridico en el régimen de laletra de cambio paralos papeles de comercio
(letra de cambio y pagaré), siendo opinable y discutida en doctrina y jurisprudencia su aplicacion a cheque y
supletoriamente a los certificados de depositos a plazo fijo transferibles. No asi a los titulos a portador, como
veremos seguidamente.

Como sefiala Escutti, la cancelacion es un instituto que tiene por objeto producir la ineficacia de los titulos



perdidos, robados o destruidos, posibilitando que e portador afectado por el evento readquiera los derechos
cartulares mediante un procedimiento judicial.

El autor citado expresa que sobre el concepto de pérdida o extravio no es menester explayarse, pero respecto
del de destruccién es necesario sefidlar que comprende tanto el deterioro total como parcia que hace perder
eficaciaal titulo por afectar elementos esenciales. (3)

Por nuestra parte entendemos que la cancelacion cambiariaimplica un procedimiento cuya finalidad es que
el portador desposeido ddl titulo pueda obtener el cumplimiento de la obligacion cartular, pero que no perjudica
los derechos que eventualmente pudiera tener el poseedor, aln en el caso de no haber formulado oposicion. Asi
el objeto del juicio de cancelacion estd limitado a la comprobacidén de quién es e titular de los derechos
inherentes alaletra o pagaré, cuya cancelacién ha sido solicitada.

En materia de cancelacién de titulos en caso de pérdida, sustraccion o destruccion, correspondia distinguir
seglin se trate de titulos nominativos o a portador, como ya lo expresdramos ya que para estos Ultimos €l
Cadigo de Comercio fija un sistema especial en caso de robo, pérdida o inutilizacién, comprendiendo con
mayor amplitud la desposesion por robo, pérdida, estafa, abuso de confianza y destruccién total o parcial.
Examinaremos estos supuestos.

El Cédigo de Comercio caracterizaba a los papeles al portador en el articulo 742 sefidlando que son
transmisibles por la simple entrega, y €l portador puede gjercer los derechos que le corresponda si hubiesen sido
redactados a su nombre individual.

Las hipétesis de cancelacion de estos titulos en los supuestos de robo, pérdida o inutilizacién de titulos y
cupones estaban reguladas a partir de los articulos 746 a 765 del referido Cédigo.

Como explica Fernandez Madrid, la inclusién en nuestro Codigo de los articulos 746 y siguientes —sobre
robo y pérdida de titulo—, tuvo como fundamento objetivo amparar su natural eza esencialmente circulatoria. (4)

La regulacién preveia dos periodos la adquisicion anterior a conocimiento publico o genera de la pérdida
en donde prima la seguridad de las transacciones sobre los titulos a portador y la plena validez de las
operaciones realizadas en tal periodo por el tenedor de buenafe; y e posterior a esta notificacion.

La preeminencia del derecho del portador de buenafe sobre el interés del desposeido en los casos de pérdida
o desposesién ilegitima de titulos a portador encuentra su fundamento en la necesidad de dotar de seguridad a
las transacciones y estabilidad alas relacionesjuridicas.

En este sentido los tenedores de titulos a portador estan obligados a observar todas las precauciones
necesarias para su conservacion y sufriran las consecuencias de su pérdida, robo, estafa, abuso de confianza y
destruccién parcia o total, si fuese comprobada la inobservancia de estas obligaciones conforme lo establece €
articulo 746 del Codigo de Comercio.

En cuanto a procedimiento aplicable cabia distinguir entre los titulos de menor cuantia y los titulos de
mayor cuantia. Respecto de los titulos de menor cuantia e Cddigo de Comercio establecia € siguiente
procedimiento:

a) S e vaor de los titulos es menor de $1000 moneda nacional, o se tratara de cupones cuyo importe no
exceda de la misma suma, € propietario desposeido en cualquier forma, se presentara por escrito a la oficina
publica correspondiente o de la empresa emisora, denunciando el hecho y dando todos los detalles necesarios
para reconocer los titulos. Se comunicaba también el hecho atodas las bolsas y mercados de la Republica que lo
haran publicar por un mesen su local y revistas.

Cabe sefidar, con Perciavalle, que los titulos de mayor cuantia, por una cuestion de significacion
econdmica, eran los Unicos vigentes en el Caodigo de Comercio derogado. (5)

b) La denuncia, de la cual se daré constancia a interesado en el acto mismo de la presentacién, paralizalos
efectos ordinarios del titulo o cupon en favor del nuevo tenedor, si 1o hubiere.

¢) Inmediatamente, €l emisor procedia a verificar la propiedad de los titulos o cupones alegada por €
denunciante, y s resultare comprobada, se publicaba un aviso en dos diarios locaes, declarando
provisoriamente nulos dichos titulos; y se daba al interesado un certificado provisorio, que después de dos afios
sera canjeado por un titulo definitivo, cuyo certificado producira los mismos efectos legales y comerciales que
€ titulo originario si durante dicho término no se hubiere presentado un tercero opositor. Si el capital de los
titulos fuese ya exigible sera depositado hasta la expiracién del término fijado o hasta la resolucién judicia en
Su Caso.

d) En el caso de oposicidn de tercero, se aplicaban las reglas dadas para asuntos de mayor cuantia.
Con relacion alostitulos de mayor cuantia el procedimiento erael siguiente:

a) Si los titulos o cupones tuvieran mayor valor que €l fijado en € articulo 748 del Codigo de Comercio, el
interesado ocurrira ante escribano publico y formulaba un acta que debia contener:

1. e nombre, naturaleza, valor nominal, numeracion y serie de los titulos, si tuvieran todos esos requisitos o



los que contengan;
2. lamanera como adquirio lostitulos, y, si fueraposible, lafecha o la época de laadquisicién;
3. laépoca en que percibio e Ultimo dividendo o interés;
4. lamanera como hatenido lugar |a desposesion;
5. lacongtitucién de un domicilio legal, si no lo tuviera notorio e recurrente.

b) Dentro de las 24 horas de firmada el acta era notificada a la Oficina Plblica o a la empresa emisora que
corresponda, y se daba al interesado el testimonio que exija.

¢) Esta notificacion suspendia los efectos del titulo o cupdn en favor del nuevo tenedor, de acuerdo con lo
prescripto en los articulos siguientes, y el emisor publicara un aviso por un mes en dos diarios locales, con un
extracto de la denuncia hecha, y dara a las bolsas y mercados la noticia correspondiente, para la debida
publicacion conforme al articulo 748.

d) Desde entonces, 1os dividendos o intereses vencidos y no pagados, y 10s que vencieron en adelante, eran
depositados en e Banco publico respectivo, en las épocas fijadas para €l pago. Vencidos dos afios sin que se
haya presentado un nuevo tenedor de los titulos o cupones, €l interesado reclamara del emisor € pago de los
dividendos e intereses depositados y de los que vencieren en adelante y el capital mismo, s fuera a la sazon
exigible.

€) El emisor hacia los pagos exigiendo garantia suficiente, la cual caducard a los dos afios, si durante ellos
no aparecia opositor.

f) S dentro de los cuatro afios acordados, no aparecia el nuevo poseedor de los titulos o cupones, se
presumia que éstos no existian y no se admitia reclamo contra los derechos de su primitivo propietario,
debiendo € emisor otorgarle titulos duplicados, publicando avisos que declaren la caducidad de los primeros.
Los duplicados tendran todos | os efectos legales y comerciales que correspondian a aquéllos.

g) Los emisores que hayan hecho los pagos de acuerdo con las prescripciones referidas, quedaban
exonerados de toda responsabilidad respecto del tercer poseedor, que pudiera aparecer. Si los pagos hubieran
sido hechos en perjuicio de dicho tercer poseedor, éste podra deducir accién persona contra el que recurrio
invocando el carécter de propietario legitimo de los papelesy contrala garantia, en su caso.

h) Si dentro de los plazos de 2 o de 4 afios establecidos por los articulos 750 y 757, se presentaba a un tercer
poseedor, €l emisor o debia hacer saber inmediatamente y por escrito al autor del reclamo, suspendiéndose los
efectos de los articulos 748 y 753, si no se hubieren cumplido, o reteniendo la garantia, en su caso, hasta que €
tribunal competente se pronuncie sobre el punto.

i) Los titulos o cupones perdidos o robados no eran negociables después de la publicacion de los avisos a
que serefieren los articulos 748 y 754.

}) Toda negociacion posterior a Ultimo dia de la publicacién, realizada en la plaza donde se publico € aviso,
o verificada en otra plaza nacional, después de 15 dias contados desde el Ultimo de la publicacion sera nula,
guedando a salvo los derechos del comprador contra el vendedor y contra el corredor o rematador que hubiera
intervenido, por el reembolso y las pérdidas o intereses. EI comprador podra también impugnar ante € emisor
los derechos invocados por €l primer propietario.

k) Todos los gastos que originen las diligencias ordenadas por este titulo, serdn de cuenta del interesado en
la conservacion de sus derechos; y en los casos de contestacion judicial se estaba a lo que las leyes de
procedimientos dispongan.

1) En todos los casos en que sea plenamente justificada la destruccién de un titulo ante los emisores, éstos
tenian la obligacion de expedir duplicados, publicando avisos.

2. En € caso de los titulos nominativos, la ley 19.550 en su articulo 226 remite a la aplicacion de los
articulos 89 a 95 del decreto 5965/1963.

En opinién de Garrone y Castro Sammartino, la Ley de Sociedades Comerciales asigna a la accion la
naturaleza juridica de un titulo circulatorio o valor, aunque con especiales caracteres de literalidad, necesidad y
autonomia, sefialando los autores citados que tratandose de titulos nominativos y certificados provisorios se
aplicaban las normas de cancelacion de los articulos 89 a 95 del decreto 5965/1963. (6)

El decreto 5965/1963 regula la cancelacion de la letra de cambio en los articulos 89 a 95, estableciendo que
en caso de pérdida, sustraccion o destruccién de una letra de cambio, €l portador puede comunicar € hecho a
girado y a librador y requerir la cancelacion del titulo a juez letrado del lugar donde la letra debe pagarse o
ante el de su domicilio.

En e procedimiento de cancelacién cambiaria pueden distinguirse dos etapas: la primera necesaria 'y de
jurisdiccién voluntaria; y la segunda eventual y contenciosa que habilita la oposicién del tenedor. La primera
concluye con € auto de cancelacién, la segunda se inicia con la oposicion del detentador, pero ambas
constituyen un todo que concluye con la sentencia definitiva que s rechaza la oposicion o declara su



inexistencia, constituye al titulo gjecutivo.

Asi en el procedimiento de cancelacion e que se dice afectado por la pérdida, sustraccién o destruccion,
pretende la obtencion de una decisién judicial que le permita, en sustitucion del derecho que le otorgaba la
posesién del documento, €l gjercicio de los derechos cartulares provenientes del titulo, independientemente de la
posesién de €. En tanto que el oponente quiere que el promotor o recurrente sea declarado sin derecho a lograr
la cancelacion del titulo, dado que éste no |e pertenece, se atribuye el legitimo portador.

La legitimacion activa corresponde a portador, debiendo entenderse a esta expresion en € mas amplio
sentido, comprendiendo:

a) Cualquier ultimo endosatario del titulo, sea por un endoso completo o en blanco.

En este sentido debe recordarse con Gebhardt y Gerscovich que e endoso es el modo propio, tipico,
caracteristico y especial de de transmitir los titulos de créditos concebidos a la orden, no ya solamente para
instrumentar una operacién o negocio de cambio sino una funcion crediticia més calificada, porque responde a
las exigencias de seguridad y certeza en la circulacion del crédito incorporado a documento. En este sentido
resaltan los autores citados que es el modo propio de transmision de esos titulos, teniendo en cuenta que por su
finalidad € documento pasara a poder de terceros gjenos a negocio que lo origind. Es tipico porque la propia
ley lo norma y contempla como €l acto que corresponde a la transmision de esos titulos valores. Es
caracteristico porgque debido atodo ello es e acto que se emplea habitualmente para transmitir los documentos
cambiarios, siendo especial —concluyen los autores citados— en tal sentido conforme a derecho comdn (art.
1438 del Cadigo Civil). (7)

El endoso produce un efecto traslativo ya que transfiere el titulo de crédito y el derecho que en é se

menciona. Asi resulta del decreto 5965/1963 cuando en su articulo 15 expresa que € endoso transmite todos los
derechos resultantes de la letra de cambio.

También produce un efecto de garantia (8) ya que € endosante se transforma en garante del importe del
titulo frente a los portadores sucesivos y adicionalmente produce un efecto legitimante desde que legitima al
endosatario como titular del titulo de crédito, ya que e articulo 17 caracteriza a portador legitimado como €
que justifica su derecho por una serie ininterrumpida de endosos, aun cuando €l Ultimo fuese en blanco.

El endoso en blanco es aquél en & que el endosante omite la designacion del beneficiario o se limita a poner
su firma. Como sefialan Junyent Bas y Molina Sandoval, esta forma de endoso permite que € titulo no sblo
circule mediante endoso sino traditiciamente (esto es, mediante la simple entrega del titulo). (9)

Si el endoso fuese en blanco, el portador puede: 1) llenarlo con su propio nombre o con el de otra persona;
2) endosar nuevamente la letra, en blanco o a nombre de otra persona; 3) transmitir la letra a un tercero sin
llenar el endoso en blanco y sin endosarla.

b) Al endosatario en procuracién o en garantia.

En este sentido cabe sefialar que si el endoso llevase la clausula "valor a cobro”, "a cobro”, "en
procuracion”, o cualquier otra mencion que implique un simple mandato, el portador puede ejercitar todos los
derechos que derivan de laletra de cambio, pero no puede endosarla nuevamente sino atitulo de mandato.

L os obligados no pueden, en este caso, oponer a portador sino las excepciones que hubiesen podido oponer
al que endoso primero atitulo de mandato.

El mandato contenido en un endoso en procuracion no se extingue por la muerte del mandante o por su
incapacidad sobreviniente.

Si el endoso llevara la clausula "valor en garantid', "valor en prenda’, o cualquier otra que implique una
caucion, el portador puede gercitar todos los derechos que derivan de la letra de cambio, pero € endoso que €
hiciese vale sdlo como un endoso atitulo de mandato.

Los obligados no pueden invacar contra el portador las excepciones fundadas en sus relaciones personales
con € que hizo €l endoso en garantia, a menos que el tenedor a recibir la letra haya procedido con
conocimiento de causa, en perjuicio del deudor demandado.

¢) Al cesionario posterior a vencimiento o a protesto del titulo.
d) Al cesionario de un titulo no ala orden.

€) A cuaquier obligado cambiario, endosante o avalista, que habiendo abonado la letra se le sustrgjere, la
extraviare le resultare destruida.

Asi la cancelacion se exhibe como un procedimiento judicial en € que se debera ofrecer fianza en resguardo
de los derechos del tenedor. La naturaleza de la fianza que debe prestarse a iniciar el procedimiento de
cancelacion queda librada a la apreciacion judicial, en cada caso. La fianza se presta en resguardo de los
intereses que eventualmente pudiera tener e actual portador del titulo por lo que la cautela se orienta al
reemplazo del titulo por su equivalente econdbmico por lo que debe cubrir € importe del documento cuya
cancelacion se postula.



La peticion debe indicar los requisitos esenciales de laletray, s se tratase de una letra en blanco, los que
sean suficientes para identificarla, pero no cabe extremar la rigurosidad en la apreciacion de lo normado por €l
articulo 89.

El juez, previo examen de los antecedentes que se le proporcionen acerca de la verdad de los hechos
invocados y del derecho del portador, dictara a la brevedad un auto indicando todos los datos necesarios para
individualizar la letra de cambio y disponiendo su cancelacién; también autorizara su pago para después de
transcurridos sesenta dias, contados desde |a fecha de la Ultima publicacién del auto respectivo, s la letraya
hubiese vencido o fuese ala vista 0 desde €l vencimiento, si éste fuese posterior a aquella fechay siempre que
en el intervalo no se dedujese oposicion por € tenedor, todo ello de acuerdo alo prescripto por el articulo 89.

El auto judicial debera publicarse durante quince dias en un diario del lugar del procedimiento y en uno del
lugar del pago, si no fuese e mismo, y notificarse a girado y a librador. No obstante la denuncia, el pago de la
letra de cambio al tenedor antes de la notificacion del auto judicial liberaal deudor.

El edicto debe publicarse en e lugar donde tramita el procedimiento y en lugar de pago atendiendo a
posibilitar la oposicién a procedimiento de cancelacion, con € eventua resultado de impedir la mismay la
subsiguiente eficaciadel titulo.

La oposicién podra deducirla e tenedor ante € juez del lugar donde la letra debe pagarse, cuando la
cancelacion fuese solicitada ante el del domicilio del portador desposeido y se sustanciaré con el que promovié
la cancelacién y con cualquier obligado que quiera intervenir, debiendo notificarse la oposicion al girado y d
librador.

Durante €l término establecido en €l articulo 89, el recurrente puede gercer todos los actos que tiendan ala
conservacion de sus derechos; y s la letra de cambio fuese a la vista o hubiese vencido o venciera en €
intervalo, puede exigir la consignacion judicia de su importe. Asi e denunciante cuando ha obtenido auto
judicial de cancelacion debe ser considerado como un acreedor sujeto a condicidn suspensiva pudiendo en ese
periodo ejercitar |os actos conservatorios de sus derechos.

Transcurrido e término fijado en el articulo 89 sin haberse deducido oposicién o rechazado ésta por
sentencia definitiva, la letra queda privada de toda eficacia. El que haya obtenido la cancelacion puede,
presentando la constancia judicial de que no se dedujo oposicion o de que ésta fue rechazada definitivamente,
exigir el pago, y s laletra fuese en blanco o no hubiese vencido adin, exigir un duplicado. Este deberd pedirse
por el portador desposeido a su endosante y asi sucesivamente de un endosante a que le precede, hasta llegar al
librador.

El efecto que produce la cancelacion se verifica si transcurrido los sesenta dias previstos por €l articulo 89,
sin haberse deducido oposicion, o rechazada esta por sentencia, es que los titulos desposeidos quedan privados
de eficacia, pudiéndose solicitar la emisién de nuevos titulos.

Como resaltan Muguillo y Muguillo, la esencia del procedimiento asi instaurado no es €l de quitar validez &
titulo circulatorio para que éste no pueda ser exigido a librador (preconstituyendo una defensa contra €l
tenedor) sino por €l contrario e proceso tiende —cumplidos |os recaudos pertinentes— a posibilitar a quien ha
perdido o le ha sido robado un titulo, reemplazo del documento extraviado para poder gercitar los derechos
pertinentes. (10)

3. Laletrade cambio, € pagaréy € cheque constituyen lo que en doctrina se denominan titulos cambiarios,
dotados de caracteres comunes ya gque en virtud del régimen de circulacion de los mismos son titulos ala orden
y en cuanto a nexo con larelacion subyacente, son titul os abstractos, aungque cada uno de ellos tienen funciones
digtintas, en particular el cheque.

Respecto de laletra de cambio y € pagaré nos remitimos al comentario efectuado al analizar € régimen de
aplicacién a los titulos nominativos, pues como expresamos en ausencia de una formulacién general legidativa
de la teoria de los titulos de crédito, en nuestro pais €l régimen de la letra de cambio cumplia la funcion de
norma de aplicaciéon supletoria, en lo compatible, a los restantes titulos. No sin dejar de exponer que con
relacion al procedimiento de cancelacion, conforme refiere Gomez Leo, existen diversos sistemas legislativos
en lamateria.

Expresa € jurista que citamos que €l sistema francés que fue adoptado en el pais galo mediante ley
15/6/1872, modificada por leyes del 8/2/1902 y dd 8/3/1912, se da preferencia al interés del tenedor
desposeido, estableciendo un procedimiento especial que tras permitirle percibir provisoriamente los intereses y
dividendos y, en su caso, el capital, e impedir toda negociacion ulterior, conduce a la amortizacion del titulo
robado o perdido y su sustitucion por un duplicado.

En € sistema aleman, en cambio, €l tenedor desposeido no puede impedir la negociacion del titulo ni afectar
los derechos de los nuevos tenedores de buena fe —del cual obviamente queda excluido que lo sea de mala fe,
esto es quien robo o encontré el titulo—, ni es dable llegar a la cancelacion, que importaria una trampa a la
buena fe y afectaria seriamente la confianza que merecen los titulos de crédito; €l interés del propietario
desposeido se debe sacrificar a de los terceros de buena fe y a la conveniencia general de que se estimule la



circulacién de esta clase de titulos. (11)

4. En cuanto a cheque se controvierte en doctrinay jurisprudencia dos cuestiones centrales: la primera s la
remisién contenida en el articulo 65 de laley 24.452 implica la aplicacion del régimen de cancelacion previsto
para la letra de cambio al cheque; la segunda si el librador de un cheque puede acudir € procedimiento de
cancelacion.

Respecto de la primer cuestion el articulo 65 de laley 24.552 establece que en caso de silencio, se aplicarén
las disposiciones relativas alaletra de cambio y al pagare.

Con relacion al instituto de la cancelacion y su aplicabilidad a cheque, Muguillo y Muguillo sefialan que
respecto del régimen del cheque, € decreto-ley 5965/1963 ha entendido en su art. 55 que las disposiciones
relativas a la cancelacion cambiaria serdn aplicables a régimen del cheque en cuanto fueren pertinentes. La
particular naturaleza del cheque —exponen— no permite, sin embargo, aplicar todas las normas relativas a
letras de cambio (como ser las relacionadas a pluraidad de ejemplares, segundas copias, aval, pago por
intervencién, etc.), pero nadaimpediriaa nuestro criterio que este proceso se utilizara respecto al cheque. (12)

Por nuestra parte consideramos que €l régimen de cancelacién cambiario resulta de aplicacion a cheque en
cuanto sus normas fueren pertinentes con la naturaleza de este titulo, pero sin dejar de considerar que €
procedimiento de cancelacién aborda tres problemas o cuestiones centrales que deben ser tenidas en miras al
aplicarse sus normas a cheque. Ellos son:

a) Amparar y proteger adecuadamente |os derechos del portador legitimo del cheque que involuntariamente
pierde su posesion.

b) Garantizar al obligado cambiario que paga el efecto liberatorio del pago.

¢) Proteger eventualmente el derecho del sujeto que a circular, robado perdido o extraviado, adquiere €
titulo tras lainvoluntaria desposesion sufrida por € titular.

Asi admitida la aplicacion del régimen cambiario a cheque, la legitimacion activa para promover este
procedimiento recae en aquél que siendo portador legitimo de un cheque ha perdido involuntariamente su
posesién por las causales de extravié sustraccién o destruccion.

5. En cuanto a las acciones en nuestro sistema legal nacional rige la denominada nominatividad de las
acciones por imperio de lo dispuesto por laley 24.587 que sefiala que los titulos valores privados emitidos en €
pais y los certificados provisionales que los representen deben ser nominativos no endosables. También se
admite la emisién de acciones escriturales conforme a las prescripciones de la Ley de Sociedades Comerciales
19.550 y sus modificaciones.

La transmisién de los titulos valores privados y los derechos reales que recaigan sobre los mismos deben
constar en €l titulo, s existe, inscribirse en el registro que debe llevarse a esos fines y notificarse a emisor.

L os actos referidos sdlo producen efectos frente al emisor y terceros desde la fecha de lainscripcion.

Con relacion a la cancelacion de este tipo de acciones durante la vigencia del Codigo de Comercio se
consideraba aplicable el procedimiento de cancelacién previsto paralaletra de cambio y €l pagaré, Perciavalle
sefialaba que debia tenerse en cuenta que tratandose de acciones nominativas, e poseedor no se encuentra
legitimado para ejercer los derecho del socio con la sola exhibicion de los titulos, sino que, debe acreditar su
inscripcion como accionista en € Libro de Registro de Acciones previsto por € articulo 213 de la Ley de
Sociedades Comerciales, en el cua deben ser asentadas todas las transferencias que se hagan sobre las mismas.
Ello justifica que dicho procedimiento casi no tenga aplicacién préactica alguna. (13)

V. Deterioro, sustraccion, pérdida y destruccion de titulos valores individuales en e Cadigo Civil y
Comercial

En los supuestos de deterioro, sustraccion, pérdida y destruccion de titulos valores € Cadigo Civil y
Comercia estructura su regulacion siguiendo la siguiente metodologia:(i) normas comunes para titulos valores
(articulos 1852 a 1854), (ii) normas aplicables a titulos calores en serie (articulos 1855 a 1870) y (iii) normas
aplicables alos titulos valores individual es.

Las normas comunes se aplican en los supuestos referidos en tanto no existan normas especiales para tipo
determinados de ellos.

En este sentido debe tenerse presente que las normativa del Codigo deja subsistente la regulacion particular
de los diversos titulos valores cartulares que resulta de leyes especiaes (cheques, letras de cambio y pagarés,
certificados de prenda con registro, acciones, debentures, obligaciones negociables, warrants, etc.) proclamando
se subsidiaria o inaplicable segiin el caso (articulo 1834). (14)

Como consecuencia de ello, y como expresa Chomer, ellas son reglas generales que resultan aplicables
subsidiariamente y/o en caso de inexistencia de normas especiales. (15)

El procedimiento se lleva a cabo en el caso de los titulos valores en serie en jurisdiccion del domicilio del
creador y en el caso de los titulos calores individuales en la del lugar de pago, siendo los gastos a cargo del



solicitante.

Con relacién a objeto de este comentario esto es los supuestos de sustraccion, pérdida o destruccién de
titulos individuales € procedimiento aparece reglado entre los articulos 1871 a 1875.

Se confiere legitimacion (16) para la iniciacion del procedimiento al Gltimo portador quien debe denunciar
judicialmente el hecho, y solicitar la cancelacion de los titulos valores. La demanda debe contener: a) la
individualizacion precisa de los titulos valores cuya desposesion se denuncia; b) las circunstancias en las cuales
e titulo valor fue adquirido por & denunciante, precisando la fecha o época de su adquisicion; c) la indicacion
de las prestaciones percibidas por e denunciante, y las pendientes de percepcion, devengadas o no; d) las
circunstancias que causaron la pérdida, sustraccién o destruccion. En todos los casos, € solicitante puede
realizar actos conservatorios de sus derechos.

Promovida la demanda, y s los datos aportados resultan en principio verosimiles, € juez debe ordenar la
notificacion de la sustraccion, pérdida o destruccion a creador del titulo valor y alos demés firmantes obligados
al pago, disponiendo su cancelacion y autorizando € pago de las prestaciones exigibles después de los treinta
dias de cumplidala publicacién previstaen el articulo siguiente, si no se deduce oposicion.

La resolucion judicial debe ordenar, ademas, la publicacion de un edicto por un dia en € Boletin Oficia y
en uno de los diarios de mayor circulacion del lugar del procedimiento, que debe contener: a) los datos del
denunciante y la identificacion del titulo valor cuya desposesion fue denunciada; b) la citacion para que los
interesados deduzcan oposicion a procedimiento, la que debe formularse dentro de los treinta dias de la
publicacion.

El pago hecho antes de la publicacion es liberatorio si es efectuado sin dolo ni culpa.

Transcurridos treinta dias sin que se formule oposicion, € solicitante tiene derecho a obtener un duplicado
del titulo valor, s la prestacion no es exigible; 0 a reclamar el cumplimiento de la prestacion exigible, con
testimonio de la sentencia firme de cancelacion.

El solicitante tiene e mismo derecho cuando la oposicién es desestimada.
En caso de oposicidn ésta tramita por el procedimiento mas breve previsto en laley local.

El oponente debe depositar €l titulo valor ante el juez interviniente a deducir la oposicion, que le debe ser
restituido si es admitida. Si es rechazada, el titulo valor se debe entregar a quien obtuvo la sentencia de
cancelacion.

Con relacién a procedimiento que hemos descripto, cabe sefidlar que la modificacion no deroga el decreto
5965/1963, sefillando Chomer en opinidn que compartimos, que coexistiran ambos sistemas en cuanto sean
compatibles, o aternativamente prevalecerg, laley especial. (17)

V1. Epilogo

De la glosa efectuada resulta ponderable destacar la incorporacion al Cédigo Civil y Comercia de la
formulacion legislada de la teoria general de los titulos valores.

Debe considerarse que la sancion de la ley 26.994 no deroga € régimen del decreto-ley 5965/1963 ni las
disposiciones de laley 24.452.

En razén de ello y en consideracion a lo previsto por e articulo 5° de la ley 26.994 estas leyes que
actualmente integran, complementan o se encuentran incorporadas al Codigo de Comercio derogado mantienen
su vigencia como leyes complementarias del Cddigo Civil y Comercial, subsistiendo de este modo €
procedimiento cancelatorio previsto por € decreto-ley 5965/1963 paralaletra de cambio y €l pagaré.

(1) Como explican Gebhardt y Gerscovich, las reglas principios y caracteres generales de los titulos de
crédito (es decir los que podriamos Ilamar "la teoria general de los titulos valores') son por ahora dogmaticos o
doctrinales en nuestro derecho positivo vigente, que carece de una disciplina normativa organicay general sobre
la materia, en tanto que en otras legislaciones ha recibido sancion legislativa (asi, v.gr., € Cédigo suizo de las
Obligaciones de 1930, e Cdédigo Civil italiano de 1942, el de Honduras de 1950, la Ley mexicana de Titulosy
Operaciones de Crédito, etc.). En nuestro pais el decreto-ley 5965/1963, ratificado por laley 16.478, adopt6 con
muy pocas salvedades —de la Convencion Uniforme de Ginebra de 1930— la normativa del documento
circulatorio cambiario mas rico en cuanto a relaciones crediticias —la letra de cambio— y su regulacion opera
como marco supletorio de referencia respecto de los restantes documentos de la misma especie. GEBHARDT,
Marcelo y GERSCOVICH, Carlos G., Elementos de Derecho Comercial, LaLey, Buenos Aires, 2012, p. 396.
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