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INTRODUCCION

No es novedad que los titulos valo-
res aun cumplan un papel importan-
te en las transacciones mercantiles y
que sirvan como medios que permiten
viabilizar las relaciones que entablan
los diferentes agentes que actian en
el mercado, donde cada dia se buscan
mecanismos legales que reduzcan
los riesgos y costos del crédito y el in-
cumplimiento, colocando a diferencia
del Derecho Civil, al acreedor en una
mejor situacion frente al deudor.

En el caso peruano, las legislaciones en
materia de titulos valores han desarro-
llado todos estos instrumentos de modo
afortunado en el mayor de los casos, le-
gislacion que data desde la anterior Ley
de Titulos Valores - Ley N° 16587 del
15 de junio de 1967, hasta la fecha con
la actual Ley de Titulos Valores - Ley
N° 27287 del 19 de junio de 2000.

Sin embargo, a efectos del presen-
te articulo nos centraremos en el titu-
lo valor denominado “pagaré”, el cual
constituye uno de los titulos valores
mas utilizados en nuestro medio co-
mercial, fuera de la letra de cambio y
el cheque, y cuya mindscula tipifica-
ciéon (5 articulos)® respecto de la le-
tra de cambio, ha venido generando
conflictos en el uso de este instrumen-
to cambiario. Entre ellos se encuentra
la posicion de quienes sostienen que
el “pagaré” puede ser emitido por una
persona a su favor, y luego endosar-
la a un tercero. Esto es, que una per-
sona se “prometa pagar a si mismo”,
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¢Me pagaré para pagar?
Sobre el libramiento del pagaré en el trafico comercial actual

Dan Nakamura
VELASQUEZ D.”

TEMA RELEVANTE

E pagaré es uno de los titulos valores mas utiliza-
dos en el trafico comercial, pero su escasa regula-
cion en la Ley de Titulos Valores, a diferencia de la
letra de cambio, ha generado algunos problemas
en cuanto a su aplicacion e interpretacion. Asi, en
este articulo se analiza la posicion interpretativa
segun la cual el pagaré podria ser emitido por una
persona a su favor, para luego endosarla a un ter-
cero. El autor sostiene que dicha interpretacion
es erronea, pues es contraria a la naturaleza del
pagaré que implica un acto de promesa de pago
hacia un tercero desde la emision del titulo valor y
no mediante el endoso.

para luego endosarla a un tercero, y
asi, de acuerdo a esta interpretacion,
se cumpla con una de las finalidades
de los titulos valores, la cual es la de
circulacion.

Ergo, es menester del presente articu-
lo demostrar que la mencionada inter-
pretacion no corresponde al “paga-
ré”, por ser contraria a su naturaleza,
ya que por el mismo término pagaré,
se hace referencia al acto de prome-
sa de pago hacia un tercero desde la
emision del titulo valor, y no median-
te el endoso, caso contrario estaria-
mos ante una situacion similar a la del
Banco Central de Reserva (en adelan-
te, BCR); entidad estatal que se encar-
ga de la emision de dinero, pero cuya

regulacion no corresponde a la de un
titulo valor, sino a una regulacion inde-
pendiente, que corresponde al BCR®.

I. GENERALIDADES

El pagaré (o promissory note, en su tra-
duccién al inglés) es un titulo valor que
contiene una promesa puray simple de
pagar una suma de dinero, en un deter-
minado tiempo. Sin embargo, a diferen-
cia de la letra de cambio, que es un do-
cumento de orden abstracto, el pagaré
es un titulo-valor de origen causal, es
decir, que en el documento se podra
pactar los intereses, podra incluirse la
causa que da origen al pagaré, como
también podra incluirse la garantia con
la cual se afianza la obligacion®.

(*) Abogado egresado de la Universidad Nacional Mayor de San Marcos, con especializacién en Finanzas & Derecho

Corporativo por la Universidad ESAN. Docente de la Facultad de Derecho y Ciencia Politica de la Universidad Privada
San Juan Bautista. Director de Corporacion de Industrias Plasticas S.A.

(1) Tipificacién establecida en los articulos que van del 158 al 162 de la Ley de Titulos Valores - Ley N° 27287.

(2) Ley de Titulos Valores
Articulo 277.- Aplicacion de la Ley
()

277.3. Los billetes que emite el Banco Central de Reserva del Perti quedan sujetos exclusivamente a su Ley Orga-

nica y demas disposiciones especiales.

().

(3) De acuerdo a lo establecido en el inciso a) del articulo 159 de la Ley de Titulos Valores - Ley N° 27287, el pagaré
podria incluir adicionalmente, la causa que dio origen a la emision del titulo valor, es decir, la relacion causal que dio

origen a este instrumento legal.
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LOS REQUISITOS FORMALES DEL PAGARE

‘ Requisitos formales
(ELPAGARE H (articulo 158 de la LTV) }

Indicar la denominacion especifica de
“pagaré”.

La promesa incondicional de pagar una
cantidad determinada de dinero o una canti-

dad determinable de este. )

Identificar a la persona a quien, o a la orden

de quien debe hacerse el pago.
J

Indicar la fecha en la que el pagaré debe ser
pagado y el lugar en que debe ser presenta-
do para tal efecto.

N
Indicar el lugar y la fecha de emision del
pagaré.

N e

Consignar el nombre, el documento de
identidad y la firma del emitente.

Es por esta razén seguramente, gue
el pagaré es mas utilizado que la letra
de cambio, en los bancos e institu-
ciones financieras, por cuanto el pro-
pio pagaré podra pactar los intereses
y garantizar la obligacion mediante el
aval o fiador.

Otra definicion del pagaré la encontra-
mos en las palabras del Doctor Oswal-
do Gémez Leo: “El pagaré es un titulo
de crédito a la orden, abstracto, formal
y completo, que contiene una prome-
sa incondicionada de pagar una suma
determinada de dinero a su portador
legitimado, vinculando solidariamente
a todos sus firmantes”.

El pagaré se diferencia de la letra de
cambio principalmente en que esta
constituye una orden de pago, y él es
una promesa de pago. Por otro lado,
contablemente el pagaré se ubica
dentro de cuentas por pagar, y la le-
tra de cambio dentro la cuenta efec-
tos por pagar.

1. Requisitos y transmiisibilidad

Al ser un instrumento de pago formal,
el pagaré, como todo titulo valor, con-
tiene requisitos formales sine qua non,
asi como requisitos formales que pue-
den prescindirse, entre ellos tenemos
los siguientes:

a. Mencion de ser pagaré: Se debe
indicar que el instrumento es un
“pagaré” —o de otra forma— de-
berd contener este término den-
tro del texto del documento, sien-
do expresado en el idioma que se
firme el convenio de pago. Al ser

impreso el documento, el titulo del

4)
(©)

pagaré debe ser escrito totalmente
en el mismo idioma del pais don-
de se suscribe. Este requisito es
imprescindible.

La promesaincondicional de pa-
gar unasumadeterminada de di-
nero y sus intereses: El pagaré, a
diferencia de la letra de cambio,
posee una promesa incondicional
de pagar una suma de dinero y sus
respectivos intereses en moneda
nacional o su equivalente interna-
cional. La suma se debe expresar
en numero (s) y en letras, como
también el tipo de moneda en que
se efectuara el pago. Si se paga
en moneda extranjera, se debe in-
dicar el tipo de cambio o equivalen-
cia entre las monedas, que debera
tenerse en cuenta a su vencimien-
to. Este requisito es lo que lo distin-
gue de los otros titulos de crédito.

Nombre del beneficiario: Es im-
prescindible identificar a la persona
a quien debe hacerse efectivo el pa-
garé. Puede ser a favor de una per-
sona natural o persona juridica.

d. Fechay lugar del pago: La fecha

de vencimiento corresponde al dia
en que el titulo debera ser paga-
do. El vencimiento debe ser una fe-
cha posterior a la fecha en que se
suscribe. El pagaré debe indicar el
lugar en que se debe presentar el
documento para su propio pago.

e. Fechay lugar en que se suscri-
be: El pagaré debe contener la fe-
cha en que ha sido creado. Es im-
prescindible para su relacion con
la fecha de vencimiento (determi-
nando el plazo); y ademéas para
respetar los tiempos en que co-
rresponde aplicar (cuando la ley
lo disponga) el sellado o timbrado
correspondiente.

f. Firma del suscriptor: No se exi-

ge el nombre del suscriptor, sino
solamente su firma, y no admite
otro medio para sustituirla, sino la
firma de otra persona, que suscri-
ba a ruego o en nombre del gira-
dor. No se admitira el uso de mar-
cas o huellas digitales. La firma es
indispensable y légicamente torna
nulo al titulo su falta, ha de consi-
derarse que no podra ser suplanta-
da por la impresion digital.

g. Transmisibilidad: El pagaré es
transmisible por endoso, que sera
total, puro y simple, es decir, no
sera transmisible el endoso por una
parte del pagaré ni aquel que inclu-
ya condiciones. Se admite también
la transmisibilidad de este titulo va-
lor en las diversas formas que esta-
blece la Ley de Titulos Valores®.

Sin perjuicio de lo sefialado, cabe
mencionar que el pagaré también pue-
de ser girado “incompleto” (de acuer-
do al criterio adoptado por nuestra Ley
de Titulos Valores, ya que la doctrina
acepta la emision de titulos valores
“incompletos”™)®.

2. Acciones cambiarias

Le son aplicables al pagaré, todas
las acciones cambiarias establecidas
por ley, asi como la accién causal y
de enriguecimiento sin causa, segun
corresponda®.

Titulo Cuarto “Del Endoso de los Titulos Valores a la orden”, de la Seccién Segunda del Libro Primero de la Ley de

Titulos Valores.
Ley de Titulos Valores
Articulo 10.- Titulo valor emitido incompleto

10.1. Para ejercitar cualquier derecho o accion derivada de un titulo valor emitido o aceptado en forma incompleta,
este deberd haberse completado conforme a los acuerdos adoptados. En caso contrario, el obligado podra contra-

decir conforme al articulo 19 inciso e).

10.2. Quien emite o acepta un titulo valor incompleto tiene el derecho de agregar en él clausula que limite su trans-
ferencia, asi como recibir del tomador una copia del titulo, debidamente firmado en el momento de su entrega, y del
documento que contiene los acuerdos donde consten la forma de completarlo y las condiciones de transferencia. En
tal caso, salvo que se trate del cheque, su transferencia surte los efectos de la cesion de derechos.

10.3. Si un titulo valor, incompleto al emitirse, hubiere sido completado contraviniendo los acuerdos adoptados por
los intervinientes, la inobservancia de esos acuerdos no puede ser opuesta a terceros de buena fe que no hayan par-

ticipado o conocido de dichos acuerdos.

10.4. Las menciones y requisitos del titulo valor o de los derechos que en él deben consignarse para su eficacia, de-
ben ser completados hasta antes de su presentacion para su pago o cumplimiento.

(6) Articulos 90, 91, 92, 93 y 94 de la Ley de Titulos Valores.




Il. ¢éPUEDE EMITIRSE UN PAGA-
RE A LA ORDEN DEL PROPIO
EMISOR?

De una simple lectura de nuestra le-
gislacion cambiaria, se entiende que
el pagaré es emitido por un emitente,
a favor de un tercero beneficiario. Sin
embargo, como afirmamos lineas arri-
ba, hay quienes sostienen que el pa-
garé puede ser emitido por una per-
sona a su favor, y luego endosarla a
terceros; esto es, la emision de un pa-
garé a la orden del propio emitente y
luego transferirla a un tercero.

Al respecto, consideramos que la emi-
sion de un pagaré a la orden del propio
emitente, va en contra de la misma na-
turaleza del pagaré, ya que bajo este
esquema la figura seria la siguiente:
“Yo prometo pagarme”. Quienes apoyan
esta posicion, se sostienen en tres pun-
tos: i) legal; i) doctrinario; y, iii) operativo,
los cuales se exponen a continuacion:
i) Legal:
Afirman que las disposiciones con-
tenidas en la Ley de Titulos Valores
respecto del pagaré no incorporan
disposiciones expresas respecto de
la imposibilidad de que un pagaré
sea emitido a favor del mismo emi-
sor, indicando que el articulo 162 de
la Ley de Titulos Valores establece
que: “Son de aplicacion al pagaré,
en cuanto no resulten compatibles
con su naturaleza, las disposicio-
nes referidas a la letra de cambio”.

En ese orden de ideas, tratan de
concordar (de manera forzada) a
la letra de cambio, con el pagaré,
indicando que en el caso de la le-
tra de cambio existe disposicion ex-
presa® que permite que un girador
emita una letra de cambio a cargo
propio y que dicha letra sea a su
vez girada a la orden de él mismo®,
acotando que esta operacion no se
encuentra establecida en un solo
inciso del articulo 122 de la Ley de
Titulos Valores que regula las for-
mas de girar las letras de cambio
por lo que para darle legalidad a di-
cha operacioén se tienen que inter-
pretar sistematicamente los incisos
ay c del articulo de referencia.

Siendo esto asi, indican que a fin
de analizar la viabilidad de la apli-
cacion del articulo 122, inciso ¢ de
la Ley de Titulos Valores al paga-
ré, previamente debe identificar-
se a las personas que ejercen es-
tos roles en el caso de la letra de
cambio y en el pagaré. Al respec-
to, se puede sefialar que el girador
y el aceptante de la letra de cam-
bio cumplen las mismas funciones
0 posiciones juridicas que el emi-
tente en el pagaré. De la misma
forma corresponderia al tenedor
o al beneficiario; al endosante y
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al avalista cumplir las mismas fun-
ciones tanto en la letra de cambio
como en el pagaré teniendo la mis-
ma denominacién en ambos titulos
valores.

En ese sentido, de acuerdo a lo in-
dicado en los parrafos anteriores,
establecen que al comparar a los
titulos valores mencionados an-
teriormente debe analizarse si es
que es posible que las figuras ju-
ridicas de emitente, beneficiario y
endosante puedan conjugarse en
una sola persona y en un primer
momento (emisién del titulo valor)
en el caso del pagaré.

ii) Doctrinario:
Se basan en lo indicado por el
Doctor Ulises Montoya Manfre-
di cuando este indica que: “(...) si
bien el pagaré no puede identificar-
se con el titulo de cambio, es igual-
mente cierto que la mayor parte de
los articulos referentes al titulo de
cambio son aplicables al pagaré
y que dicha aplicaciéon o remision
debe ser hecha adaptando las nor-
mas del titulo de cambio a la natu-
raleza del pagaré ya que una apli-
cacion enunciativa o taxativa seria
incongruente con las nociones de
ambos titulos valores. Por lo tan-
to uno de los vértices que tiene di-
cha norma es darle flexibilidad a la
aplicacion del conjunto de normas
que regulan el titulo de cambio en
el pagaré”®.

iii) Operativo:
Para fundamentar las posiciones
mencionadas en los numerales an-
teriores, los seguidores de esta co-
rriente aducen que en el caso que
el emitente (deudor) que emite un
pagaré a su acreedor, dicho acree-
dor endosa el pagaré de referencia
a un tercero; dicho tercero lo endo-
sa al emitente, si el titulo valor no
ha vencido entonces dicho tene-
dor (que en este caso es también el
emitente) podria endosar legitima-
mente el pagaré a un tercero y con-
tinuar de esa forma la cadena de
endosos.

En ese orden de ideas, concluyen
gue en el caso que el emitente del
pagaré fuera simultaneamente el
beneficiario se estaria ante un su-
puesto similar al indicado en el pa-
rrafo precedente, indicando que la
Unica diferencia seria la oportuni-
dad en la que se conjugan las cali-
dades de emitente y tenedor, lo que

(7) Articulo 122, inciso c) de la Ley de Titulos Valores.

(8) Articulo 122, inciso a) de la Ley de Titulos Valores.

haria necesario efectuar su emi-
sion, sobre la base de lo supuesta-
mente indicado por el articulo 122
de la Ley de Titulos Valores.

En ese sentido, habiendo expuesto los
principales argumentos que apoyan la
emision de un pagaré en beneficio del
propio emisor. Se procedera a refutar
en los mismos campos analizados, los
argumentos correspondientes:

a) Legal:

El articulo 122 de la Ley de Titulos Va-
lores, y sus respectivos incisos, clara-
mente establece, de manera taxativa,
que la letra de cambio (en adelante,
“letra”) puede ser girada de la siguien-
te manera:

a. Ala orden del propio girador o de
un tercero. Esto es, que la letra sea
emitida para que se pague a la or-
den del que emite, o de un tercero.

b. A cargo de tercera persona. Esto
es, que sea un tercero quien se
obligue al pago de la letra; sea a
favor del emitente, o a favor de un
tercero.

c. Acargo del propio girador. Esto es,
cuando sea el emitente de la letra
quien sea el obligado al pago de
esta, a favor de un tercero.

d. Por cuenta de un tercero. Esta mo-
dalidad poco utilizada en el trafico
mercantil, consiste en que quien
emite la letra lo hace por cuenta de
un tercero interesado, y cuya men-
cién tiene que constar en el mismo
titulo valor®®, para que quien emita
por un tercero se exima de respon-
sabilidad cambiaria.

De esta simple lectura se aprecia cla-
ramente que la redaccion del articulo
citado establece formas especificas
de emision para la letra, lo cual hace
impensable que las modalidades de
emision descritas, tengan que ser in-
terpretadas “sistematicamente” ya que
tanto la redaccion, como el espiritu de
la norma, es que cada modalidad sea
aplicada independientemente.

Por otro lado, el articulo 162 de la Ley
de Titulos Valores, al indicar que son
de aplicacion al pagaré, las disposi-
ciones referidas a la letra de cambio,
hace hincapié que solo podra aplicar-
se en cuanto no resulten incompati-
bles con su naturaleza.

Siendo esto asi, resulta contrario a la
naturaleza del pagaré, que se emita a
la orden del propio girador®™, ya que
la naturaleza misma del pagaré, es

(9) MONTOYA MANFREDI, Ulises. Comentarios a la Ley de Titulos Valores. Grijley, Lima, 2001.
(10) Sobre la base del principio de literalidad, tipificado en el articulo 4 de la Ley de Titulos Valores.

(11) Literal a) del articulo 122 de la Ley de Titulos Valores.
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la promesa de pagar una determi-
nada suma de dinero a un tercero,
distinto al emisor de esta (tal como su
nombre mismo lo indica). Ergo, no es
coherente, viable, ni legal, que este se
pueda emitir a la orden del propio gi-
rador, ya que ademas, este cumple la
funcion de obligado principal al pago
del titulo valor, lo que no necesaria-
mente sucede con la letra de cambio,
ya que en este titulo valor existe la fi-
gura del obligado principal - distinto al
emisor del titulo.

Por otro lado, desde un punto de vis-
ta técnico, la emision de un pagaré de
la forma planteada seria un anélogo a
la emision de una obligacién de bonos,
0 papeles comerciales, en donde una
misma persona es quien emite y obli-
ga al pago de la obligacion indicada en
el titulo valor, y cuya reglamentacion,
regulacion y supervisién se encuen-
tran normados en la Ley de Titulos Va-
lores, Ley de Mercado de Valores y
disposiciones especiales.

Sin perjuicio de lo anterior, cabe indi-
car que esta modalidad de emision se-
ria también similar al de la emision de
billetes, facultad delegada al Banco
Central de Reserva por ley.

b) Doctrinario:

Corresponde en este punto, estable-
cer doctrinariamente las razones por
las cuales un pagaré no puede emi-
tirse a nombre del propio emisor/
obligado/girador.

El articulo 120, inciso e) y el articulo 122
inciso a) de la Ley de Titulos Valores
permiten que una letra de cambio sea
girada a la orden del propio girador. Es
decir; la Ley de Titulos Valores permite
que el girador de una letra se convier-
ta en tomador o beneficiario de ella. En
ese sentido, es que surge la duda sobre
si es posible aplicar estas disposiciones
también al pagaré, de tal manera que,
trasvasando los términos, el emitente
del pagaré se convierta en tomador o
beneficiario de él.

Para ello, procederemos a analizar si
la disposicion de la letra de cambio
gue se pretende (por los que apoyan
esta posicién) aplicar también al paga-
ré, es o no incompatible con la natura-
leza del pagaré.

Si bien podria alegarse, que no exis-
te impedimento para que un pagaré, al
igual que la letra de cambio, sea emiti-
do a la orden del propio emitente, con-
sideramos que mayor asidero tendria la
afirmacién segun la cual ello no es posi-
ble, pues pareceria, en nuestra opinion,
que la naturaleza intrinseca de un pa-
garé presupone que, desde el momen-
to mismo de su emision, existan dos
personajes claramente diferenciados y

no consolidables entre si: el emitente y
el beneficiario (a quien o a la orden de
quien debe hacerse el pago).

En respaldo de esta posicion, se-
gun la cual no seria posible importar,
de las normas aplicables a la letra de
cambio, para su aplicacién al paga-
ré, aquella que permite que el emiten-
te sea, al mismo tiempo, beneficiario,
existe reconocida doctrina espafiola e
italiana que podria ser presentada por
el demandado como parte del proceso
judicial.

Asi por ejemplo:

a. “El vale, como el pagaré, son sim-
ples reconocimientos de deu-
da escritos, entregados al acree-
dor por la persona que contrae la
obligacion de pagarlos en época
determinada”®?.

Notese la existencia de dos partes:
acreedor y persona que contrae la
obligacion.

b. “Es posible que la letra: a) sea
a la orden del mismo librador
(o sea, a favor propio) (articu-
lo 3, primer apartado, de la ley
cambiaria);

La utilidad de esta estructura cam-
biaria —la cual importa que el libra-
dor se convierte, también, en pri-
mer tomador de la letra— o0 sea,
acreedor cambiario —y acumula
dos cualidades cambiarias, por otra
parte antitéticas— se explica consi-
derando que, a veces, el librador
puede tener necesidad de obtener
la aceptacion del librado (y de evi-
tarse la accion de regreso por falta
de aceptacion: infra, n. 9) antes de
poner en circulacion, o de endosar,
o de descontar la letra, y similares.

En tales casos, el librador, como
tomador, tiene personalidad para
pedir al girado la aceptacion. Es
este también el Unico caso en que
el librador esté autorizado a endo-
sar la letra, mientras que, de ordi-
nario, como obligado cambiario, él
no puede endosarla, puesto que
endosar importa, sobre todo, trans-
ferencia de derechos a otro”®3.

Nétese que el libramiento o giro de
una letra a la orden de si mismo res-
ponde a una finalidad concreta: evitar
que el girado no acepte la letra, y, por
tanto, se ejerza contra el girador la ac-
cién de regreso por falta de acepta-
cion. Esta justificacion no existe en el
pagaré, toda vez que, como hemos di-
cho, aqui no se presenta la figura del
girado-aceptante.

Por otro lado, a diferencia de la Ley de
Titulos Valores peruana, en la que la
remision a las normas de la letra de
cambio para su aplicacion al pagaré
es una remision de caracter genérico
en la que Unicamente se condiciona
su aplicacion a la compatibilidad con
la naturaleza del pagaré, en la legisla-
cion italiana se hace remision a grupos
0 materias de la legislacion sobre le-
tra de cambio que también pueden ser
aplicables al pagaré. Asi tenemos que
el articulo 102 del Real Decreto de 14
de diciembre de 1933 establece que:

“Articulo 102.- En cuanto no sean
incompatibles con la naturaleza
del pagaré, son aplicables al mis-
mo las disposiciones relativas a la
letra de cambio y concernientes:

al endoso, al vencimiento, al pago,
a la accion cambiaria, al regre-
so por falta de pago y al protesto,
al pago por intervencion, a las co-
pias, a las alteraciones, a la pres-
cripcion (...)".
Notese que dentro del grupo de nor-
mas de la letra de cambio aplicables
por extension al pagaré, no se men-
ciona a las formas de girar la letra
de cambio.

Comentando el articulo 102 antes indi-
cado, Francesco Messineo, en la obra
antes citada sefala que:

“7.- En cuanto al resto de la dis-
ciplina del ‘pagaré’, la ley cam-
biaria (art. 102) recurre amplia-
mente al método de la remisién; o
sea, que remite por grupos, a una
grandisima parte de los articulos
precedentes (y cuyo contenido se
ha expuesto en el & 165), en re-
lacién a las diversas rdbricas en
que se distribuye la materia de la
letra, exceptuandose —con la falta
de remision— tan solo un escaso
ndmero.

En cuanto a las normas a que no
hace remision, puede decirse que
resultan inaplicables como abso-
lutamente incompatibles con la
naturaleza del ‘pagaré’: algunas
normas relativas a la emision y a
la forma de la letra (arts. 1, 2, 3y
13)" 09,
Ahora bien, ¢qué es lo que sefiala el
articulo 3 de la Ley Cambiaria espafio-
la, cuya aplicacion, segun el tratadista
italiano, es incompatible con la natura-
leza del pagaré?
“Titulo |
De la Letra de Cambio
Capitulo |

(12) GARRIGUES, Joaquin. Curso de Derecho Mercantil, Tomo I, p. 745.
(13) MESSINEO Francesco. Manual de Derecho Civil y Comercial. Tomo VI, pp. 312-313.

(14) Ibidem, p. 385.




De la emision y de la forma de la
Letra de cambio.

()

3. La letra de cambio puede ser a
la orden del mismo librador som-
breado nuestro

Puede ser girada sobre el mismo
librador (...)".

¢) Operativo:

El girar, emitir, o librar un pagaré a la
orden del propio emisor/girador/acep-
tante, desde el punto de vista opera-
tivo (esto es, aplicado a la realidad)
configura un “alto riesgo” de hacer per-
der el mérito ejecutivo del titulo valor
en una accion judicial de cobranza, ya
gue siendo uno de los principios de los
titulos valores la formalidad, cualquier
defecto de forma puede ser alegado
por el demandado al pago como cau-
sal vélida de contradiccion.

Entonces, es correcto afirmar que la
emision de un pagaré a la orden del
propio emitente, puede traer complica-
ciones al momento de presentar a co-
bro el pagaré en la via judicial, ya que
si el juez aceptase la causal de con-
tradiccion opuesta por el demandado,
el titulo valor perdera el mérito ejecu-
tivo, quedando Unicamente la accion
causal y la de enriquecimiento indebi-
do como mecanismos para la cobran-
za del titulo valor, lo cual encareceria
el costo de la cobranza.

En efecto, el articulo 19.1. a) de la Ley
de Titulos Valores establece que:

“Articulo 19.1. Cualquiera que fue-
re la via en la que se ejerciten las
acciones derivadas del titulo valor,
el demandado puede contrade-
cir fundandose en:

a) el contenido literal del titulo va-
lor o en los defectos de forma le-
gal de este (...)" (el resaltado es
agregado).
Asimismo, el articulo 700 del Cddigo
Procesal Civil establece que:

“Articulo 700: Contradiccién

El ejecutado puede contradecir la
ejecucion y proponer excepciones
o defensas previas, dentro de cin-
co dias de notificado con el man-
dato ejecutivo, proponiendo los
medios probatorios. Solo son ad-
misibles la declaracién de parte,
los documentos y la pericia.

La contradiccién se podra fundar en:

()
2. Nulidad formal (...) del titulo eje-
cutivo (...)".

Por otro lado, los articulos 158 al 162
de la Ley de Titulos Valores que re-
gulan el pagaré, establecen sus pro-
pias reglas en cuanto a contenido,
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La letra de cambio contiene una orden de
pago, en cambio el pagaré contiene una pro-

mesa de pago. )

En la letra de cambio se presenta una rela-
cion de tres partes: girador, girado y tenedor;
en tanto que en el pagaré intervienen dos
personas: el emitente y el tenedor.

En la letra de cambio el girado-aceptante
es el obligado principal, y en el pagaré es
el propio emitente quien tiene la calidad de
obligado principal.

J

requisitos adicionales, formas de ven-
cimiento y obligaciones del emitente.
Asimismo, el articulo 162 de la Ley de
Titulos Valores establece que “seran
de aplicacion al pagaré, en cuanto no
resulten incompatibles con su natura-
leza, las disposiciones relativas a la le-
tra de cambio”.

En conclusion, bajo una Optica con-
servadora, es mas prudente evitar la
emisién de pagarés a la orden del pro-
pio emitente, evitando asi dar motivos
para que un demandado pueda alegar
ante un juez, con altas probabilidades
de éxito, el defecto de forma legal de
estos titulos valores.

iIll. PRAXIS

Jorge solicita a Pedro que le preste la
suma de S/. 10,000.00. Pedro acce-
de al préstamo, a cambio de que Jor-
ge le emita un pagaré, el cual exprese
en forma indubitable la obligacion de
pago que tendra Jorge para con Pe-
dro. Sin embargo, en vez de que Jorge
emita un pagaré a nombre de Pedro,
este emite el pagaré en beneficio pro-
pio, y se lo endosa a Pedro.

A la fecha de vencimiento estipulada
en el pagaré emitido en beneficio de
Jorge, este no cumple con honrar su
obligacion a favor de Pedro, quien pro-
cede a realizar todas las acciones le-
gales que le corresponden (acciones
cambiarias): protesto, demanda de eje-
cucion de titulo ejecutivo.

Siendo esto asi, el juez podria deter-
minar que el titulo valor es ineficaz,
por cuanto el nacimiento de este ha
sido de una forma que va contra la na-
turaleza del pagaré. O en todo caso,
podria determinar que es un titulo va-
lor nulo, por cuanto no ha cumplido
con las formalidades exigidas por la
ley para su emision.

La situacién antes mencionada, podria
generar un peligro en la cobranza de la
deuda de Pedro, por lo cual no debid
haber aceptado el pagaré en la forma
que la emiti6é Jorge, por las razones ex-
presadas en el presente articulo.

Asi también, en el supuesto de que
Pedro haya endosado el pagaré a un
tercero, este tampoco podria ejercer
las acciones cambiarias que le pudie-
ran corresponder, por cuanto el naci-
miento del pagaré emitido a nombre
del propio girador ha nacido viciado,
por no cumplir un requisito formal exi-
gido por la Ley de Titulos Valores.

CONCLUSIONES

1. No puede emitirse un pagaré, en
el cual el girador y beneficiario sea
la misma persona, ya que quedd
demostrado que en el pagaré se
exige implicitamente la existencia
de dos personas distintas uno del
otro. Es necesario recordar que los
titulos valores, y en especial el pa-
garé, al momento de emitirse tiene
efectos de pago pro solvendo, es
decir, que no se considera hecho
el pago, sino hasta que en su ven-
cimiento sea honrado el monto
incorporado en él.

2. El emitir un pagaré en forma con-
traria a la establecida en el presen-
te articulo, implica su desnatura-
lizaciéon, y contravendria normas
imperativas vigentes, ya que su
emision seria similar a la del Es-
tado, cuando emite la moneda ac-
tual, para que sea utilizada como
medio de pago en el trafico comer-
cial. Sin embargo, eso puede ser
distinto en la letra de cambio como
ya lo dijimos lineas arriba, pues en
ese titulo valor este efecto se hace
presente cuando permite hasta
tres participantes en la emisién y la
inclusion del obligado principal.




