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1. Diversos proyectos de reformas 
han propuesto llevar adelante en 
Argentina la unificación de la legis­
lación civil y comercial.
El proyecto de 1987 fue vetado por 
el Poder Ejecutivo (Proyecto de Ley 
sancionado con el N° 24.032, veta­
do totalmente u observado por de­
creto 2719/91 B.O. 2.1.1992).
1.1. Respecto a dicho veto adquie­
re particular relevancia los comen­
tarios de Guillermo A. Borda publi­
cados en ED. 146-883.
1.2. De los considerandos del veto 
aludido,surgen observaciones tras­
cendentes.
Allí se expresa:
“Que la normativa elaborada 
plantea la unificación “in-exten- 
so ”, con una serie de reformas que 
importan imprimir criterios de 
política legislativa modificatoria 
de la vigente.
Que atento a los cuatro años trans­
curridos desde su media sanción 
han variado las condiciones de or­
den político y económico que han 
hecho perder actualidad al texto 
aprobado por Diputados en 1987. 
Que el texto sancionado introduce 
modificaciones en capítulos fun­

damentales del Código Civil.
Que el propósito originario fue la 
unificación del régimen de las 
obligaciones civiles y comerciales. 
Que el procedimiento utilizado fue 
derogar el Código de Comercio e 
incorporar todas las instituciones 
allí previstas por leyes incorpora­
das al ordenamiento derogado.
Que además se produjeron refor­
mas sustanciales a diversas insti­
tuciones, previstas por el C. Civil, 
muchas de las cuales han sido ma­
teria de severas críticas por autori­
zada doctrina de notable prestigio. 
Que sin perjuicio de señalarse y 
solo a título de ejemplo se detallan 
algunos de los temas, materia de 
crítica fundada.
Que entre ellos podemos mencio­
nar la modificación al sistema de 
responsabilidad civil, establecien­
do en caso de las denominación 
objetiva la inversión de la carga de 
la prueba, con especial trascen­
dencia en materia de responsabili­
dad profesional.
Que en lo que se refiere a capaci­
dad de las personas se modifica la 
mayoría de edad con las conse­
cuencias que ello trae aparejado.

Que al referirse a las personas ju­
rídicas la normativa introducida 
entra en colisión con pautas habi­
tualmente aceptadas por la comu­
nidad.
Que en materia de instrumentos 
privados se suprime el uso del do­
ble ejemplar, con posibilidad de 
probar su autenticidad y fecha 
cierta por cualquier medio de 
prueba.
Que al establecer el sistema de 
“responsabilidad sin culpa” se ge­
nera un sistema reñido con los 
antecedentes doctrinarios y nor­
mativos.
Que el sistema que se pretende 
imponer, vulnera la fuerza obliga­
toria de los contratos atento que 
admite la tesis denominada cau- 
salista o de bases del contrato, pi­
lar fundamental de la filosofía 
económica y de la voluntad indivi­
dual libremente manifestada in­
sertas en el Código de Vélez.
Que el proyecto de ley admite la ins­
titución conocida como frustración 
del contrato, proveniente del dere­
cho inglés, que no prevé la existen­
cia del caso fortuito y la fuerza de 
mayor de nuestro ordenamiento.
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Que se incorporan normas e insti­
tuciones que entran en contradic­
ción con la Ley de Convertibilidad 
puesto que prevén modos de ajus­
te e indexación de obligaciones.
Que asimismo se establece una de­
sigualdad no justificada en el tra­
tamiento de las personas físicas y 
jurídicas en diversas situaciones 
tales como reducción de intereses, 
fianzas, asunción unilateral de 
obligaciones y otras.
Que la generación de un sistema 
general de sociedades proyectado 
no es conteste con las pautas que 
se propugnan. Es así que se admi­
te la continuidad de la sociedad 
con un socio o ningún socio.
Que también merece ser observada 
la modificación introducida en 
cuánto a lo que se refiere al destino 
de los bienes de las asociaciones.
Que en lo que respecta al manda­
to algunas obligaciones extremas 
conferidas a los mandatarios, per­
sisten aún en caso de rechazo del 
mandato.Resultando esta figura y 
su modo de reglamentación como 
innovaciones ajenas a nuestros 
usos y costumbres.
Que al referirse a la cuenta Co­
rriente Bancaria sume en estado de 
indefensión a quién haga uso de 
ella pues admite el débito de otros 
cargos o negocios distintos a los 
correspondientes a la cuenta co­
rriente sin acuerdo previo. Como 
asi también el mecanismo de cadu­
cidad del derecho a impugnar los 
resúmenes de la cuenta corriente.
Que de este modo se limita la po­
sibilidad de afianzar su derecho a 

las personas físicas en desmedro 
de su posibilidad comercial.
Que del análisis de la teoría gene­
ral de los títulos valores emergen­
te del cruzamiento con las normas 
sobre disposiciones de bienes con­
yugales y las restricciones a la 
creación de títulos nos hace deve­
nir en inseguridad jurídica.
Que la nueva legislación en rela­
ción a la Gestión de Negocios re­
sulta deficiente dada su escueta 
reglamentación.
Que en el título correspondiente a 
los Derechos Reales se introduce el 
Derecho Real de Superficie, discu­
tido en cuánto a su utilidad por 
gran parte de la doctrina.
Que aparece desacertada la intro­
ducción de la posibilidad del acree­
dor prendario de vender bienes 
muebles prendados sin promoción 
de ejecución, situación diferente a 
la actual puesto que ella beneficia 
sólo a determinados acreedores.
Que la mentada unificación ha re­
cibido severas críticas fundadas 
en el sistema de privilegios propi­
ciado con desmedro de los actua­
les derechos de los trabajadores.
Que en cuánto a las modificacio­
nes introducidas a la Ley de Con­
cursos, si bien algunas son positi­
vas, deben enmarcarse en una re­
forma general de tal normativa.
Que aparece desacertada la iden­
tificación del rango de “acreedores 
del concurso” con los “acreedores 
privilegiados generales”.
Que en este contexto se observa 
que el veto de todas las disposicio­
nes incongruentes con la política 

actual derogatorias del nuevo ré­
gimen económico, aparece como 
insoslayable.
Que si el objetivo de la unificación 
es válido, el método utilizado de­
vendría deficiente y los principios 
adoptados serían, en muchos ca­
sos, cuestionables.
Que los Códigos de fondo son unida­
des sustantivas, cuyas normas de­
ben responder a una única concep­
ción jurídica medular, revistiendo el 
carácter de leyes orgánicas, por lo 
cual deben conformar un conjunto 
de normas íntegro y homogéneo.
Que las reformas parciales de los 
Códigos deben, por ello, ser adap­
tadas cuidadosamente para no 
afectar la cogerencia del texto legal. 
En consecuencia el veto de artícu­
los aislados de un Código de incon­
veniente por ser susceptible de per­
judicar la unidad sustancial que 
debe informar a las leyes orgánicas 
de fondo. Que por todo ello resulta 
necesario ejercer el derecho consti­
tucional del veto sobre el referido 
proyecto de Ley, sin perjuicio de 
que es decisión de este Poder Eje­
cutivo designar a la mayor breve­
dad, una comisión de destacados 
juristas que lleven a cabo un aná­
lisis profundo y pormenorizado de 
las normas e instituciones civiles y 
comerciales que estimen prudente 
modificar, proponiendo en conse­
cuencia las reformas que se consi­
deren necesarias introducir al or­
denamiento vigente. “Que el pre­
sente acto se dicta en uso de las fa­
cultades otorgadas por el artículo 
72 de la Constitución Nacional. ”
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1.3. El referido proyecto de ley ob­
servado -lo citaremos por razones 
de brevedad como "proyecto de 
87"- en su Sección Cuarta ("De 
otras fuentes de las obligaciones”) 
Título.l. “De las obligaciones que re­
sultan de una declaración unilate­
ral de voluntad "en el Capítulo II, 
designado como: "De los títulos va­
lores" contenía los arts. 2292 al 
2305 inclusive, en los que se desa­
rrollaban los aspectos generales re­
ferido a los mismos.
Ese Capítulo II, designado como de­
cimos: "De los títulos valores", con­
tenía la definición de los mismos en 
el art. 2292.
Dicha norma establecía: "Título va­
lor es el documento que contiene 
una promesa incondicionada e irre­
vocable de una prestación y que 
otorga a cada nuevo titular un de­
recho autónomo a esa prestación. 
Tal documento es necesario para el 
ejercicio, transmisión y modifica­
ción del derecho que de él resulta. 
La extensión y modalidades del de­
recho se juzgarán conforme el te­
nor literal del documento. El posee­
dor de buena fe de un título valor 
que lo haya recibido conforme con 
su ley de circulación adquiere un 
derecho autónomo; es decir, que se 
considera como acreedor originario 
frente a los obligados, le son inopo- 
nibles las defensas personales con­
tra anteriores titulares, y? no está 
expuesto a su reivindicación."
Se observa que contiene una defi­
nición que metodológicamente se 
la ha tildado como impropia dé la 

técnica legislativa, y además se re­
fiere solamente al tradicional título 
valor o de crédito, cartular.

2. Posteriormente y luego de otros 
proyectos (1993), él decreto del Po­
der Ejecutivo Nacional 685/95, en­
cargó a una Comisión Honoraria 
que integraron los Dres.: Héctor 
Alegría—Afilio Aníbal Alterini—Jor­
ge Horacio Alterini—María Josefa 
Méndez Costa-Julio César Rivera- 
Horacio Roitman, el estudio de las 
que reformas que considere nece­
sarias a fin de dar conclusión a un 
texto homogéneo en todo el referi­
do cuerpo legal y por consecuencia 
"proyectar la unificación del Dere­
cho Privado" y “su reforma y actua­
lización, de manera integral", en 
consonancia con los dos proyectos 
de unificación de la legislación civil 
y comercial de 1993; así como in­
corporar "las instituciones que se 
consideren convenientes para 
acompañar el proceso de político 
que ha emprendido el país"; aten­
diendo a la reforma de la Constitu­
ción Nacional de 1994, y a los Tra­
tados con jerarquía constitucional 
(artículo 75, inciso 22, Constitución 
Nacional), en cuanto contienen 
"disposiciones relativas a materias 
de los Derechos civil y comercial".
La citada Comisión elevó su proyec­
to el 18 de Diciembre de 1998, por 
lo que, de aquí en más, lo citaremos 
como "Proyecto 98".

3. En la doctrina y en el derecho 
comparado existe asentimiento res­

pecto a que la legislación sobre los tí­
tulos Valores o de Crédito, pertenece 
al ámbito del Derecho Privado. Den­
tro de él, se ha propuesto que debe 
formar parte de diversos campos.
3.1. Para algunos debe desarrollar­
se como parte de la Teoría de las 
obligaciones (nacimiento, caracte­
res y extinción).
Para otros, dentro de la Teoría ge­
neral de las cosas y en ella, en lo 
que concierne a las cosas muebles. 
Finalmente se ha propuesto legis­
larlo en la Teoría de la Circulación 
(leyes de circulación de las cosas 
muebles) o dentro de la Teoría Ge­
neral de la Prueba (como documen­
to constituido, dispositivo y proba­
torio).
3.2. En el Proyecto 87 como vimos, 
se los incluía a los Títulos Valores en 
"De otras fuentes de las obligacio­
nes" en el título correspondientes a 
"De las obligaciones que resultan 
de una declaración unilateral de 
voluntad".
3.3. En este Proyecto 98, en el LI­
BRO CUARTO que versa sobre "LOS 
DERECHOS PERSONALES" en su TÍ­

TULO IV, que norma sobre "DE 
OTRAS FUENTES DE LAS OBLIGA­
CIONES" en su CAPÍTULO VI se le­
gisla específicamente sobre "TÍTU­

LOS VALORES" (digamos que en ge­
neral).

4. Primeras consideraciones sobre 
LOS TÍTULOS VALORES EN EL PROYECTO 98.

4.1. La Comisión redactara citada, 
en sus fundamentaciones, mani­
fiesta que el debate central de la 
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dogmática jurídica del Derecho de 
las obligaciones a mediados del si­
glo, fue el relativo al efecto juríge- 
no de la declaración unilateral de 
voluntad y entiende -acertada­
mente en mi criterio- que hoy 
puede considerárselo superado en 
nuestro medio por cuanto se ha 
aceptado que se trata indudable­
mente, de una fuente específica 
generadora de obligaciones.
En definitiva a los Títulos Valores se 
le asigna, como causa fuente, la 
"declaración unilateral de voluntad". 
La doctrina unánime está de acuer­
do en asignar a este tipo de decla­
ración, la causa fuente obligacional 
de éstos títulos. Se la diferencia de 
la causa fin, que es la referida a la 
relación fundamental o negocio 
subyacente, que originó la creación 
o transmisión del título..
4.2. Se ha incluido en el proyecto 
una parte general relativa a los tí­
tulos valores, incluyendo los su­
puestos de robo, pérdida o inutili­
zación. ( Sección Primera del Capi­
tulo VI, designada " Disposiciones 
Generales " que comprende los ar­
tículos 1747 a 1761.
Se hace mención que se han tenido 
en cuenta especialmente los ante­
cedentes de los Proyectos argenti­
nos recientes y las múltiples legisla­
ciones extranjeras (en especial las 
europeas y las de nuestro continen­
te, como Uruguay, Perú, Honduras y 
México, entre otros) y el Proyecto 
elaborado por el INTAL.
4.3. Al respecto se pone de resalto 
que una innovación importante ha 

consistido en la introducción de 
una Sección que contiene disposi­
ciones generales para toda clase de 
títulos, cartulares o no cartulares.
En tal sentido en el art 1747 se de­
fine a ambos así: "Los títulos valo­
res contienen una promesa incon­
dicional e irrevocable de una pres­
tación y otorgan a cada titular un 
derecho autónomo.
Cuando en este Código se hace 
mención a bienes o cosas muebles 
registrables, no se comprenden los 
títulos valores."
La Comisión se hizo cargo de even­
tuales críticas, adelantando que no 
ha vacilado "en incluir las definicio­
nes que consideraron necesarias" 
pese a la advertencia que formula­
ra Javoleno, respecto a los peligros 
que encierra toda definición. Si­
guieron en este sentido a Vélez y a 
Colmo, ciñéndose a la premisa, que 
una definición apropiada es aquella 
que expone los "caracteres genéri­
cos y diferenciales", (ver pág. 16/17 
Nota de Elevación, Ed. Abeledo Pe- 
rrot, 1999)
Coincidimos con tal tesitura, por 
cuanto los objetos debe ser descrip- 
tos conforme a su estructura óntica. 
Esta en materia jurídica consiste en 
los caracteres esenciales.
Trataremos en consecuencia los 
mencionados caracteres esenciales, 
uno a uno, en una descripción fe- 
nomenológica de los mismos.
4.3.1. Promesa

Es acorde con la doctrina más ca­
racterizada nacional y extranjera, 
conferirle al derecho incorporado, 

el carácter de una promesa. Esta se 
origina en razón que la declaración 
unilateral tiene contenido econó­
mico. Ello conlleva que la manifes­
tación se realice en calidad de pro­
mesa.
El creador del título siempre realiza 
una promesa, en el sentido que de­
jamos expuesto (podrá operarse a 
través del hecho de un tercero o en 
su defecto del propio o simplemen­
te en un hecho propio que asume el 
creador o emisor del título).
4.3.2. Incondicionada.
Lo mismo ocurre con la incondicio- 
nalidad que se menciona.
La promesa no puede estar someti­
da a condición.
Si la estuviera, la condición se debe 
tener por no escrita, por cuanto la 
condicionalidad es propia de las 
obligaciones de fuente contractual.- 
Aquí nos encontramos en el área, o 
campo jurídico, de las obligaciones 
que se derivan de la declaración 
unilateral de voluntad.
Es correcto por otra parte que no se 
haya aludido a que la promesa de­
be ser "pura y simple". En este su­
puesto no se admitiría ni siquiera 
que la promesa, estuviera sometida 
a plazo o modo (como ocurre con la 
especie singular de título de crédi­
to cartular que es el cheque común, 
que no admite plazo, por ser siem­
pre "a la vista").
La mayoría de los título admiten el 
plazo. No así la condición, como 
queda expresado.
Los título valores en general —salvo 
disposiciones de las leyes partícula-
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res- pueden contener plazos de 

vencimiento.
Las promesas en ellos contenidas, 
no pueden estar sometidas a condi­
ciones de ninguna índole, dado que 
las mismas, son contrarias a la 
esencia de su fuente obligacional.
4.3.3. Irrevocabilidad.
Se le adjudica también acertada­
mente a la promesa incondiciona­
da, el carácter de irrevocable.
El mentado carácter, deviene de la 
particular circunstancia de que la 
declaración de voluntad que origi­
na al título, es no recepticia.
En efecto.
La declaración de voluntad aludida 
no se efectúa teniendo en vista un 
destinatario determinado.
Quien se obliga como creador del 
un título valor o título de crédito, 
lo hace “ad ¡ncertam persona": 
frente a quien resulte ser portador 
del mismo de acuerdo a su ley de 
circulación, a su vencimiento (véa­
se art. 1748, 1751, y 1769 y sgtes. 
del Proyecto 98 en análisis).
Por ende la obligación queda firme 
desde su creación y deviene desde 
ese mismo momento en irrevocable 
o no susceptible de revocación.
4.3.4. DERECHO AUTÓNOMO.

En función y a mérito de lo antes 
explicitado, el proyecto culmina su 
definición estableciendo que los tí­
tulos valores "otorgan a cada titu­
lar un derecho autónomo" Pero 
además en su artículo 1748, com­
pleta el concepto de AUTONOMÍA 

estableciendo que: "El titular de 

buena fe de un titulo valor que lo 
adquirió conforme con su ley de 
circulación, tiene un derecho autó­
nomo, se considera como acreedor 
originario frente a los obligados y 
le son inoponibles las defensas per­
sonales que puedan existir contra 
anteriores titulares.
El titular es de mala fe, y le son 
oponibles esas defensas, si al ad­
quirir el título procedió a sabien­

das, en perjuicio del deudor de­
mandado."
Las defensas oponibles se enume­
ran en el art. 1753.
Puede verse el origen del proyecta­
do 1748, en el art. 2292 4to. párra­
fo del proyecto 87.
Cabe puntualizar en principio, que 
el titular del título valor será consi­
derado legitimado y de buena fe, 
con la única probanza que lo ad­
quirió de conformidad a la ley de 
circulación. Ello dicho sin perjuicio, 
que en nuestro derecho la buena fe 
se presume (arg. art 4008 del Códi­
go Civil vigente y art. 1862, del 
proyecto 98).
Se trata en la especie de una buena 
fe diligente, toda vez que le incum­
be a cada interviniente en los actos 
de transmisión, la carga de aten­
ción de verificar que se cumplan los 
requisitos de forma que la ley im­
pone para que cada especie de títu­
lo, circule válidamente. El legitima­
do pasivo, a su turno, deberá cons­
tatar esa circunstancia -el cumpli­
miento formal de la ley de circula­
ción- si quiere liberarse válida­

mente al pagar.
Por ende, el deudor u obligado será 
el encargado de alegar y probar la 
mala fe del portador (y en este ca­
so, corre con la carga probatoria).
Así se establece en el proyecto en 
su art. 1749 el cual dispone: "Pago 
liberatorio. El deudor que paga a 
quien adquirió el titulo conforme 
con su ley de circulación, queda li­
berado, salvo que al momento del 
pago, disponga de pruebas que de­
muestren la mala fe del que lo re­
quiere."
La consecuencia es que sólo podrá 
negarse a pagar válidamente, si no 
se ha cumplido con la ley de circu­
lación que le atañe en la especie al 
título valor o si pese a ello, dispone 
al momento del pago, de pruebas 
que demuestren la mala fe del por­
tador que le requiere el pago (con­
frontar art. 2293 del proyecto 87). 
En cuanto al concepto en si de ad­
quisición autónoma del derecho in­
corporado, cabe dejar establecido 
que se relaciona con la adquisición 
originaria de derechos.
En el ámbito de los título de crédi­
to, no resulta aplicable la normati­
va referido a la adquisición deriva­
da de derechos. (Ej. art. 2412 u.p., 
3270/72 y conc. del C. Civil, 1535, 
1548, 1563,1567/70, 1824/26,
1828 y sgtes, proyecto 98).
El que adquiere el título conforme 
a su ley de circulación, adquiere un 
derecho nuevo ("ex-novo"), distinto 
al que tenía el anterior poseedor.
Lo adquiere tal y como se encuen­
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tra (en los cartulares literalizado en 
el documento constitutivo de la 
obligación cartular), ello implica 
que se independiza de las relacio­
nes personales de los anteriores po­
seedores.
Se efectiviza con esa adquisición 
originaria, una prescindencia cir­
cunstancial subjetiva.
Prescindencia, porque no es inexis­
tencia de relaciones subjetivas an­
teriores. Existen pero se prescinden 
de ellas, son irrelevantes, inoponi- 
bles e ininvocables en los límites 
que establece la ley (ver 1753 cit). 
Circunstancial, porque se prescinde 
de las relaciones personales ante­
riores, sólo si el titular (portador en 
los cartulares) es legitimado y por 
ende de buena fe.
En los casos que se haya actuado de 
mala fe o con culpa grave o en per­
juicio del deudor reclamado, la 
prescindencia cesa y pueden opo­
nerse excepciones subjetivas o per­
sonales relativas a poseedores an­
teriores. (1748 u.p.cit.)
Finalmente, las que resultan inopo- 
nibles por la adquisición autónoma, 
sólo son las defensas de tipo perso­
nal (ej. incapacidad) relativa a los 
poseedores anteriores. Esto no des­
carta ni impide, oponer defensas de 
otro tipo (sustanciales, objetivas o 
formales o causales) siempre claro 
esta que el tipo de título y de pro­
ceso, lo permita.
Además y en razón de esta adquisi­
ción originaria, no es oponible la 
excepción de la cosa robada o per­

dida frente al titular legítimo, que 
en materia común de cosas mue­
bles permiten los art. 2412 u.p., 
3270/72 del Código Civil, por cuan­
to no es susceptible de reivindicar 
el título que se encuentre en poder 
-como decimos- de un titular 
(portador en los cartulares) legíti­
mo. Así lo consagra acertada y sis­
temáticamente el proyecto en el 
art 1751, al establecer que: "Quien 
adquiere un título valor de buena 
fe y conforme con su ley de circu­
lación no está obligado a despren­
derse del derecho que de él emana 
y, en su caso, no está sujeto a rei­
vindicación ni a la repetición de lo 
cobrado"
4.4. Es evidente que las disposicio­
nes generales sobre títulos valores 
-y se lo expresa en los fundamen­
tos- se basa sustancialmente en el 
concepto de autonomía, conferida 
por toda clase de títulos, a los titu­
lares de buena fe.
En esa Sección se incorporan el 
principio de libertad de creación, 
que la Comisión ha entendido que, 
aún cuando es amplio, es pertinen­
te para la actual evolución de los 
negocios y su tendencia flexible a 
innovaciones permanentes.
Así se establece en el art. 1752: "Li­
bertad de creación. Cualquier per­
sona puede crear y emitir títulos 
valores en los tipos y condiciones 
que elija. Se comprende en esta fa­
cultad la denominación del tipo o 
clase de título, su forma de circula­
ción con arreglo a las leyes genera­

les, sus garantías, rescates, plazos, 
su calidad de convertibles o no en 
otra clase de títulos, derechos de 
los terceros titulares y demás regu­
laciones que hagan a la configura­
ción de los derechos de las partes 
interesadas, que deben expresarse 
con claridad.
Sólo pueden emitirse títulos abs­
tractos no regulados por la ley, 
cuando se destinen a ofertarse pú­
blicamente con el cumplimiento de 
los recaudos de la legislación espe­
cífica; y también cuando los emiso­
res sean entidades financieras, de 
seguros o fiduciarios financieros." 
Aquí se innova. Hasta ahora se sos­
tenía que no existía libertad de for­
mas, pero es de hacer notar que pa­
ra los títulos abstractos (papeles de 
comerció tales como letra, cheque 
y pagaré) no, pueden crearse sino 
cuando y como están previstos por 
la ley. Ello sin perjuicio como desta­
ca la parte final, cuando se desti­
nan a la oferta pública con los re­
quisitos de la legislación respectiva 
o cuando los emisores son entida­
des financieras, dé seguros o fidu­
ciarios financieros.
4.5. FALTA DE APTITUD N0VAT0RIA.

La entrega de un título valor se rea­
liza "pro solvendo" y no "pro soluto". 
Esto implica que la cancelación de 
la deuda que motivó su creación o 
circulación, sólo se producirá con el 
pago del título.
Se presume esta ineptitud novato- 
ría, salvo claro esta que se lo pacte 
expresamente o la disponga la ley.
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De allí que quien recibe el título 
conserva las acciones derivadas del 
negocio base y oportunamente 
tendrá las que sean inherentes al 
título.
En el derecho vigente así se consa­
gra para los títulos en general (art. 
813 de C.Civil y 61 ley de Letra de 
cambio y Pagaré)
El proyecto 98 ha seguido estos li­
ncamientos normativos y doctrina­
rios tradicionales y en su art. 1759 
dispone: "Novación. Salvo Nova­
ción expresa o disposición legal, la 
creación o transmisión de un titulo 
valor no perjudica las acciones de­
rivadas del negocio causal. El titu­
lar solo puede ejercer la acción 
causal contra el deudor requerido si 
cumplió las formalidades necesa­
rias para que este pueda ejercer las 
acciones de reembolso y restituyo 
el titulo si es cartular.
Si el titular ha perdido las acciones 
emergentes del titulo y las causales, 
se aplica lo dispuesto sobre enri­
quecimiento sin causa, (ver art. 62 
Ley sobre Letra de cambio).
4.6. Títulos valores cartulares.
Con relación a los denominados 
tradicionalmente en nuestro medio, 
Título de Crédito, se legisla expre­
samente en la Sección Segunda, en 
una parte general que comprende 
los art. 1762 a 1768.
En sus dos primeras normas se de­
nota, que a los caracteres esencia­
les de los títulos valores que ya he­
mos explícito se agregan a estos, el 
carácter de necesario del docu­

mento y de literalidad del derecho 
incorporado.
Veamos cada uno de ellos.
4.6.1. Documento necesario.
Está universalmente admitido, que 
en éstos títulos valores cartulares (o 
títulos de crédito), no se pueden 
ejercitar derecho inherentes o re­
sultantes del mismo, si no se es po­
seedor y exhibidor presentante del 
mismo.
En principio es la consecuencia 
inescindible del carácter de cosa 
mueble que ostenta el documento. 
Pero hace también al elemento ma­
terial de la Legitimación, cualquie­
ra sea la ley de circulación del títu­
lo cartular en particular.
El elemento formal estará dado por 
el cumplimiento de los requisitos 
de forma, que se imponen en cada 
ley de circulación en particular, pa­
ra que se transfiera validamente la 
legitimación activa.
El sentido técnico del fenómeno de 
la incorporación del derecho al do­
cumento, se expresa (u origina) en 
la conexión permanente que existi­
rá entre derecho y carátula (o so­
porte papel) e implica que el obli­
gado no reconocerá como legiti­
mado ni siquiera al titular del dere­
cho, SI A SU VEZ NO ES PORTADOR 
LEGÍTIMO DEL MISMO.

A contrario sensu, por esa misma 
razón, el obligado le pagará al legi­
timado, sin indagar si a su vez, 
también es titular.
El proyecto recepciona esta doctri­
na generalizada y dispone en su art. 

1762. "Necesidad. Los títulos valo­
res cartulares son necesarios para la 
creación, transmisión, modificación 
y ejercicio del derecho incorpora­
do."
4.6.2. Derecho literal.
La literalidad es una intensificación 
del carácter esencialmente formal 
-requisitos de forma tasados o im­
puestos por la ley- común a todos 
los título de crédito o títulos valo­
res cartulares causales o abstractos. 
No existe a su respecto libertad de 
formas.
La literalidad se expresa en que, 
tanto el portador legitimo como el 
obligado, deben atenerse al tenor 
escrito del título, en todo lo que 
concierne a la extensión, cuantía, 
modalidad, validez y vigencia del 
derecho incorporado al documento. 
Existe una bilateral carga de aten­
ción tanto para el que lo crea como 
para el que lo recibe: estarán cons­
treñidos a respetár y limitarse, al 
tenor escrito del documento y en 
su caso -v.gr. en el cheque- el li­
brador responderá por los vicios de 
forma.
El proyecto 98 tampoco innova en 
estos conceptos esenciales y dispo­
ne en su art. 1763: "Literalidad. El 
tenor literal del documento deter­
mina el alcance y las modalidades 
de los derechos y obligaciones con­
signadas en el, o en su hoja de pro­
longación."
Tengo alguna objeción.
No se debió mencionar en la defini­
ción la palabra a definir. Era más r¡-
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guroso hacer referencia "al tenor 
escrito del documento”.
La expresión final "o en su hoja de 
prolongación" es superflua, porque 
prolongación es dorso del documen­
to. Es parte integrante del mismo.
Finalmente y tal como precedente­
mente lo expusimos, en el art. 1765 
el proyecto normando lo referido a 
los Requisitos formales, establece 
que "Cuando por ley o por declara­
ción del librador o creador, el título 
debe contener requisitos formales 
esenciales, no produce efecto 
cuando no contenga esas enuncia­
ciones. El título en el que se omitan 
las referidas menciones al momen­
to en que se constituye la obliga­
ción, puede ser completado hasta 
la fecha en que debe cumplirse la 
prestación".
Es concordante con los art 1°, 
2°,11,101 y 102 de las disposiciones 
sobre Letra de Cambio y Pagaré.
4.6.3. Desmaterialización y trun­
camiento.
En los fundamento del proyecto 98, 
la Comisión Redactara hace refe­
rencia, a que de acuerdo con una 
modalidad contemporánea que es­
tá haciendo su ingreso en el país a 
través de las cajas de valores y el 
"truncamiento" de los cheques, en 
el proyecto se admite que un título 
creado como cartular, se incorpore 
a un sistema de cajas de valores o 
de compensación e intercambio 
electrónico de valores, y a partir de 
su ingreso se opere con anotacio­
nes en cuenta. También se prevé 

que los títulos tipificados por la ley 
como cartulares puedan emitirse 
directamente como no cartulares 
para su ingreso y circulación en una 
caja de valores u otros sistemas dé 
compensación.
Hemos tenido oportunidad de refe­
rirnos al tema del truncamiento de 
los títulos valores cartulares, más 
específicamente al cheque, (ver en­
tre otros revista SECUNDUM LE- 
GEM n° 5 nov. 1997, pag. 10).
En función de lo dispuesto en el art. 
66 inc. 6° de la 24452, reformado 
por la 24.760, se previo el funcio­
namiento en el país -noviembre de 
1997- de cámaras compensadoras 
electrónicas de medios de pagos, 
entre los cuales se compensarán 
cheques por ese medio "utilizando 
sistemas de reproducción o sustitu­
tos" como es el de "truncamiento". 
Los valores o medios de pago com­
pensables serán los títulos de crédi­
tos con soporte papel, en formula­
rios y modelos autorizados y en su 
caso normalizados, suministrados 
por los bancos -por ende cartula­
res- firmados en forma ológrafa 
por sus libradores y en su caso en­
dosantes, conforme a las normas 
que rigen su creación y circulación. 
Pero esas Cámaras de Compensa­
ción Electrónicas (ACH.SA. Y COEL- 
.SA.), a partir del 18 de mayo de 
1999 y hasta el importe de $ 300, 
no realizarán el traslado "físico" de 
los títulos como ocurría con ante­
rioridad y continúa con los de ma­
yor monto.

Los datos del cheque, se podrán 
transmitir por archivos electróni­
cos, sin las firmas (truncamiento). 
Dichos datos son: Número: de la 
entidad girada, de la Sucursal Gira­
da y código postal, de la cuenta co­
rriente bancaria, del cheque. Estos 
datos se incorporan tanto a nivel 
del cuerpo principal como de ban­
da magnética, con el agregado de 
dígitos verificadores.
Por captura manual se transmite el 
importe, fecha y tipo.
Las maquinas "lectoras", tomarán 
los caracteres magnetizados, que 
irán a la memoria de un ordenador 
y de allí en más se procesaran por 
archivos electrónicos.
Cada banco integrante de la Cáma­
ra Electrónica respectiva, procederá 
a transmitir a la misma esos datos, 
por medio del Centro de Transmi­
sión predeterminado (que puede 
ser más de uno).
La Cámara recoge esas transmisio­
nes de los bancos "depositarios" (En­
tidad Originante) y las reproduce, 
pero esta vez para el banco "girado" 
o pagador (Entidades Receptoras).
La Entidad Originante no transmite 
-en el sistema de truncamiento- 
la firma manuscrita del librador o 
endosantes -en su caso- insertas 
en los cheques.
Estas Cámaras Electrónicas de 
Compensación de medios de pago, 
funcionan en Italia, Holanda y 
otros países europeos entre ellos 
España, de la cual se tomó el mode­
lo para la Argentina. En nuestro
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país originará la reforma de la ley 
de cheque vigente.
Al respecto el proyecto 98, en el ar­
tículo 1768, normativiza el tema 
así: "Desmaterialización e ingreso 
en sistemas de anotaciones en 
cuenta. Los títulos tipificados legal­
mente como cartulares también 
pueden emitirse como no cartula­
res, para su ingreso y circulación en 
una caja de valores o un sistema 
autorizado de compensación ban­
cada o de anotaciones en cuenta. 
Los títulos emitidos efectivamente 
como cartulares, pueden ingresarse a 
alguno de estos sistemas, conforme 
con sus reglamentos, momento a 
partir del cual las transferencias, gra­
vámenes reales o personales y pago 
tienen efecto o se cumplen por las 
anotaciones en cuenta pertinentes."

5. Como ha quedado de relieve en 
estas, nuestras primeras aproxima­
ciones al proyecto 98, el mismo se­
rá de real valía en el ámbito de los 
títulos valores que ha sido el que 
motivo este breve estudio.
5.1. No puedo soslayar que la utili­
zación de la denominación "Títulos 
Valores", que se le asigna a los Títu­
los Valores cartulares (esta especie 
muy particular de documentos) tie­
ne antecedentes legislativos en 
nuestro país.
Así se habían denominado a estos 
títulos, entre otros, en: La Ley 
17.811 (s/ Bolsas y Mercados de Va­
lores art. 6 inc.a, d, e y g; Cap. 2, 
Cap. 4 etc.), en la 19.550 (Ley de So­

ciedades, art.226), en la 20.643 (s/ 
cajas de Valores) en la ley 24.587 
(Ley de nominatividad de los títulos 
valores privados en serie).
La tradición doctrinaria en nuestro 
país, los denominó mayoritaria y 
casi unánimemente Títulos de Cré­
dito, siguiendo a la Doctrina Italia­
na (verYadarola M. o Ferri G. en sus 
obras "Títulos de Crédito" o Gualtie- 
ri y Winizky "Títulos circulatorios" 
entre otros).
Ambas denominaciones son mere­
cedoras de observaciones.
La del proyecto, porque NO todo tí­
tulo que incorpora un valor o dere­
cho con contenido económico, ad­
quiere la esencia jurídica que el 
proyecto le asigna a los títulos valo­
res cartulares (Ej. un testamento 
puede ser designado "título valor" 
en cuánto contiene una declaración 
de voluntad con contenido econó­
mico y familiar complejo, pero no lo 
es en el sentido del proyecto, es de­
cir, no es el conocido "Titulo de Cré­
dito" tradicional).
A su vez existen Títulos Valores car­
tulares, con la significación esencial 
que le otorga el proyecto, que por 
incorporar algo más que un crédito 
(ej: la acción de sociedad, con su de­
recho a voto, control contable, dere­
cho al dividendo, etc.) no sería válido 
denominarlos Títulos de Crédito, 
porque excede a dicho contenido.
En definitiva ambas denominacio­
nes son observables o pasibles de 
objeciones técnico-jurídicas. Puede 
aceptarse entonces la del proyecto, 

si el interprete asume que lo defini­
tivo no son los símbolos convencio­
nales (las palabras) con los que se 
designa o denomina el objeto, sino 
los caracteres esenciales que legal y 
científicamente, se le atribuyen al 
mismo y los que les asigna el pro­
yecto, son los correctos y adecuados 
conforme a la Teoría General.
5.2. Otro aspecto en el que convie­
ne poner especial énfasis es que en 
nuestro país no rige en la actuali­
dad ni ha existido antes, una ley ge­
neral sobre títulos valores o títulos 
de crédito (las utilizamos por tradi­
ción como sinónimos).
En otros países, existen leyes con di­
cho contenido, Ej.: Suiza, Italia, In­
glaterra, México, etc y las que men­
ciona el proyecto 98 en sus funda­
mentos).
En Argentina existen diversas leyes 
que realizan una referencia genérica 
a los mismos o que se refieren a un 
Título de Crédito en particular: La 
Ley 928 y la 9643, al Warrants; la 
Ley 19550 a las Acciones de socie­
dad; el DL. 5965/63 a la Letra De 
Cambio y Pagaré; la Ley 24.452 
(Mod. Ley 24.760) al Cheque común 
y al Cheque De Pago Diferido; la 
24760 a la Factura De Crédito, etc.
Es decir que en nuestro país, todo 
lo relativo a los Títulos de Crédito, 
ha sido expuesto, enseñado (acadé­
micamente y a diversos niveles) y 
aplicado (Judicialmente o en la 
práctica negocial) como una Teoría 
General de los Títulos de Crédito, 
tanto en lo relacionado con su es-
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tructura, concepto, caracteres, sig­
nificaciones y efectos diversos que 
deben ser asignados a ese especial 
documento.
Según mi opinión cuando nos refe­
rimos a un Título de Crédito (o Títu­
lo Valor cartular en la denominación 
del proyecto) estamos mentando a 
un documento (el soporte papel ya 
esta dando paso al soporte electró­
nico o a la desmaterialización a la 
que hemos hecho alusión) que está 
destinado naturalmente a circular y 
que incorpora constitutiva y dispo­
sitivamente una declaración de vo­
luntad unilateral no recepticia, irre­
vocable y vinculante solidariamente, 
que constituye un derecho origina­
rio y literal, que deviene necesario a 
los fines del ejercicio o ejecución de 
los derechos a él inherentes o resul­
tantes, conforme a su particular ley 
de circulación.
El iniciador de la teoría general, fue 
Vivante quién la estructuró a partir 
de la generalización, de los princi­
pios y normas que regulaban en el 
derecho positivo a la Letra de Cam­
bio, y que podían ser aplicados a no 
importa cual título de crédito. Es 
decir se aplicaban a todos.
De hecho en nuestro ordenamiento 
las disposiciones sobre Letra de 
cambio, han sido tomadas como de 
aplicación supletorias para diversos 
títulos. Entre otros, para el pagaré, 
para el cheque común y el cheque 
de pago diferido, a la acción de So­
ciedad, para el endoso de la Prenda 
con Registro, para el Warrants y 

también para la Factura de Crédito. 
En rigor la normativa sobre Letra de 
cambio vigente, funciona en la 
práctica, como una especie de nor­
mativa genérica, aplicable supleto­
riamente a los demás títulos de cré­
dito particulares.
El proyecto 98 llenará la falencia de 
nuestro ordenamiento positivo. 
Contiene al respecto normas signi­
ficativas.
Así en su art. 1766 establece la apli­
cación supletoria de las normas de 
la Sección Segunda sobre títulos 
valores cartulares, estableciendo 
que son de aplicación subsidiaria:
a. Se aplican en subsidio de las es­
peciales que rigen para títulos de­
terminados.
b. No se aplican cuando leyes espe­
ciales así lo disponen, incluso en 
cuanto ellas se refieran a la obliga­
toriedad de alguna forma de crea­
ción o circulación de los títulos va­
lores o de clases de ellos."
A su vez también prevé y estipula 
que las disposiciones de este Capítu­
lo VI sobre Títulos Valores, no se apli­
can a los documentos, boletos, con­
traseñas, fichas u otros comproban­
tes que sirvan exclusivamente para 
identificar a quien tiene derecho a 
exigir la prestación que en ellos se 
expresa o a que ellos den lugar, o a 
permitir la transferencia del derecho 
sin la observancia de las formas pro­
pias de la cesión." (art 1767).
Es decir a los llamados por la doctri­
na, títulos impropios y documentos 
de legitimación.

6. En lo concerniente al proyecto 
98 globalmente, entiendo que se 
trata de una obra de enjundia e in­
novadora que revolucionará -de 
entrar en vigencia- el derecho pri­
vado patrio.
Por ello creo del todo inconvenien­
te la fecha prevista -y eventual por 
cierto- de entrada en vigencia, que 
se programa para el 1 de enero del 
año 2000. (art. 1° del Proyecto de 
Ley que pone en vigencia el Anexo I 
que contiene el proyecto de Código 
Civil).

Soy de opinión que para permitir su 
divulgación, estudio, elaboración y 
comprensión de todos los operado­
res jurídicos en los distintos y varia­
dos niveles de actuación, se debe 
establecer un plazo no menor a un 
año desde la sanción del nuevo Có­
digo, para su entrada en vigencia.

7. Como epílogo y referido a la te­
mática que ha sido motivo de estas 
reflexiones, me cabe manifestar, 
que como he puesto de relieve en 
estas primeras aproximaciones al 
proyecto 98, el mismo -de concre­
tarse- será de real valía en el ámbi­
to de los títulos valores cartulares y 
no cartulares, máxime que los as­
pectos que he soslayado en el pre­
sente, son aquellos que la propia 
Comisión en su nota de elevación 
alude así: "Las reglas restantes son 
comunes en la legislación y doctri­
na contemporáneas y no merecen 
especial detenimiento en esta opor­
tunidad." □
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