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INTRODUCCION 

En la realizaci6n de esta investigación hacemos énfasis 

en todo lo referente al pagaré, el cual lo podemos defi

nir como un titulo de contenido crectiticid en el momento 

de su creacifin en virtud del cual una persona denominada 

otorgante o girador, promete incodicionalmente pagar una 

suma determinada de dinero a otra, denominada tomador o 

beneficiario, o a quien éste orden� o al portador. 

C o m o l e t r a es u n do cu m en to merca n t i l / o e o m e r c i_ a l , 1 o c u a l 

se deduce de la lectura del numeral 6, articulo 20 del Có 

digo de Comercio, que le da al giro, otorgamiento y acep

tación de titulas valores y la compra pa�a la reventa de� 

los mismos, la, ca,licla.Q de a,c.to merc.a,nti1·1 · ·y como 1� letra. 
' . 

· y el paga.re son·-precisamente el objeto, es decir, uno de
' . 

los titulas a que se refiere dicho ordinal, por eso infe

r i m os su cal i dad de mere a n t il , de do e u me n to mercan ti l •

1 .

1 

... 



l. REQUISITOS O CARACTERISTICAS ESENCIALES GENERICAS

1.1 INCORPORACION 

El nacimiento juridico de un titul·o valor tiene generalmen� 

te un antecedente, un erige� o una causa. Por ejemploi la 

letra de .cambio o el cheque pu�den tener su cauia en la com 

praventa de un bien o en un préstamo de dinero, en el que 

'el· comprador o el· mutuario giran o libran letras de cambio 

·o pagarés para darle seguridad al vendedor o al mutuante

respectivamente; en ese momento se incluye un derecho en el

documento de tal manera que el derecho se convierte en un

�lemento accesorio del titulo, teniendo que llevar una vida

paralela a éste Qltimo pero independient� de la causa que

le dio origen. El derecho existe por el titulo y el que po

see el título puede ejercer el derecho, es decir, cobrar la

prestaci6n al deudor o simplemente transf�rirla ·a un terce�

ro.

S i e l t 1 tu l o s e d e s t r u y e , s e p i e r de o s e ex· t r a Y i a , e 1 d e re -
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cho desaparece, claro está con las ex.-cepciones que para es ... 

tos casos trae nu�stro c. �e ·co. �n los arts. 802 y ss, 

Incorporar es_ tomar cuerpo, materializarse s �n este caso el 

derecho que es una cosa incorporal se materializa cuando se 

consigna en el t3tulo, formándose tal vinculaci6n_ que se 

confunde el derecho con el mismo tí tul o. La forma de probar 

el derecho es con el t1tulo original; no sucede lo mismo en 

materia civil, pues el derecho que tiene un individuo de no 

existir el lítulo en donde apar��e su dérecho, se puede pro

bar mediante las llamadas pru�bas ·supletorias. Desde lu2g0, 

también existen excepciones, como cuindo se trata de docu -

mentas ad sustancian actus, tales corno la escritura pOblica 

'en tratándose de la compraventa de inmuebles o el certifi_ca 

do de inscripci6n en el Registro de Instrumentos, para pro

bar en este último caso que se ha efectuado la tradición o 

que se ha adquirido el dominio del inmueble o la propiedad 

¡ del mismo. Ya hemos visto que si una persona quiere adqui-

. rir ese derecho debe hacer lo mismo corr el título, y si el 

¡ acreedor·.del derecho consignado en el título quiere que se 
i 

1
, lo pague: el deudor debe exhibirle el título. Pero no hemos 

visto qe qué derecho se trata el art. 619 del C. de Co. nos 

da la clave al respecto al senalar c6mo puiden ser los t�-

. tul os valofes. En relaci6n con los de contenido crediticio 

-el derecho consignado en él es ur
i

a su�a de dinero mediante
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una orden o promesa incondicional de pagarl� 1 
·como ·sucede 

en la letra, en el cheque·, ·en er pa·ga."ré, 'en el bono de pren 

de y·en la factura carabiaria. Otras veces, �orno ocurre en 

los títulos corporativos o de participación, acciones o bo

nos, el derecho no es solamente a uria suma de dinero que -

normalmente se cotiza en el mercado bursátil, sino tambi�n 

a la participación que tienen los accionistas en las deli

beraciones de la asamblea, lo mismo que en la votación y -

revisión de los libros de la sociedad. Otras veces el dere

cho es a una cosa o a cosas muebles o mercancjas, como acon 

tece en los titul.os de tradición o representativos ·de mer� 

cancías (certiftcados de depósito d� los almacenes_ genera" 

les de depósito, cartas de porte y conocimiento de embargue) 

en donde la persona que quiere apropiarse de las mercancías 

deb� adquir�r previamente el título que contiene el derechti 

a 1 as mi s mas . De o t r a par te , fu era del ar t . 61 9 de 1 C . de 

Co. hay otros artículos· que se refieren a este elemento esen 

cial que venimos comentando. El art. 621, en su ordinal pri

mero, exige como requisito el que se mencione el derecho que 

en ello se incorpora; en el art. 622 se dice que para ejer

cer el derecho que en él se incorpora es necesario llenar 

lo� espacios en blanco de acuerdo con las instrticcione� del 

su s c r i p to r ; a su vez el ar t. 6 2 8 • i b 1 de m se re f i_ ere a que n o 

solamente deben transf�ririe el derecho principal incorpora 

do, sino también los derechos accesorios, y el art. 629 alu� 



4 

de a la af�ctaciones o gravamenes sobre los derechos con� 

signados en un título valor y otros. · 

1.2 LITERALIDAD 

Es elemento que delimita el contenido, la extensión y la 

modalidad del derecho que se incorpora en el título valor. 

Es decir, que de la expresión literal se deriva el alcance 

del derecho y de 1a obligación consign�dos, de tal manera 

que las partes originarias o f�turas que intervengan en la 

relación cambiaria, ya sea para adqui·rir o transferir el tí 

tulo saben a qué atenerse, conocen perfectamente el derecho 

o la obligación a que se soQeten, �ues la literalidad les

da certeza y seguridad en sus transacciones y al deudor le 

permite oponer al titular de la acci6n cambiaria las excep 

ciones que surjan de este elemento, de acuerdo con el art. 

784 del e . de Co. La 1 i-tera l i dad está consagrada en el a rt. 

; 626 del e. de Co. cuando dice el suscriptor de un título se 

: obliga conforme a su tenor literal, elemento éste completa 

· do por la misma ley cuando se presenta en forma dudosa o con

: fusa, a través de la utilización de normas supeltorias. Así 

; tenemos que el art. 620 del C. de Ca. abre ·la posibilidad 

de que la misma ley presuma ciertas menciones y determina

dos requisitos omitidos expresa o involuntariamente en el 

momento de emitirse el título valor, y a su vez el art. 621 
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trae soluciones al hecho de que ·en el" tftulo na se mencione: 

el lugar del cumplimiento de la· obrigación o la f�cha y el 

lugar de su creacjón. 

El artículo 622 ibídem indica c6mo debe actuarse cuando en 

el titulo se han dejado espacios en blancos sin llenar . El 

art. 623 ibídem igualmente trae solcuiones cuando se presen 

ta diferencia en �cuanto a las cantidades escritas en letra 

y en número; a su vez, el código también se refiere a los 

efectos o las prohibiciones de las alteraciones en los do

cumentos (arts. 630 y 631); para darle ·efecto a ciertas fi_r ... 

mas jmprevistas o para precisar los efectos de otras (arts. 

635, 636 y 637); para facilitar la transferibilidad de cier 

tos títulos a la orden sin necesidad del endoso (arts. 664 

y 665)0, finalmente, para dejar sin efecto o definir cier

tos excesos literales que comprometen de alguna manera la 

incondicionabilidad o la inalterabilidad del título valor. 

: Todo lo anterior son detalles que el C. de Co. utiliza pa 

'ra precisar de una manera suficiente las circunstancias 

que tienen relaci&n con la literalidad, ya sean éstas de 

: tiempo, modo o lugar. 

Especial importancia reviste destacar la posición que han 

adoptado muchos autores respecto a que las acciones· (so -

ciedad anónima y sociedad en comandita por acciones) son. 
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�ocumentc,s que no rev·isten la na.tur.'3.lez� qe ,tít.ulo valor ?

esgrjmiendo a,rgu·rnentos que. ·s·iguen muy cerca la cioctrina -

alemana, en el sentido de que en dicnos·do·cumentos se per 

· cibe una ausencia de literalidad y autonomla. Trataremos

de resumir esos argumentos en los siguientes puntos:

a. Las acciones tienen una relación de dependencia de los

estatutos de la sociedad y de las decisiones que se tomen

: en la asamblea de socios, pues esta última de acuerdo con 

los estatutos y la ley puede aumentar o disminuir el valor 

de las acciones. 

b. El valor nominal de las acciones no coinciden con el va-
1 

; lor real resultante; generalmente de la cotización que ten 
1 

1 gan éstas en la bolsa de valores y en otros casos de divi-

dir el patrimonio neto de la sociedad por el número de ac

[ciones en circulación, lo cual va en contra de la literali 

dad. 

c. El accionista puede ejercer sus derechos independiente-

mente de las acciones; sin necesidad de esta exhibiendo el

t1tulo puede revisar los libros de la socieda,d, participar

en las deliberaciones de ta asamblea y en la toma de deci

siones y además tener derecho a las utilidades que resulten

del ejercicio fi.scal o de la l 1qufdaci6n, según el caso; lo
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que no sucede con la letr� de carnbioi el cheque, �l pagaré 

etc, que para ejercer los derechos coniignados en ellos hay 

que exhibirlos. 

d. Los derechos del accionista no están consignados todos

en los documentos, en las acciones.· 

Ahora expongamos los argumentos que a nuistro juitio pe�mi

ten concluir que las acciones han de ser consideradas como 

titulo valor. 

l. 3 AUTONOMIA 

Está consagrado este requjsito en el art. 627 del C. de Co 

significa que la posición jur5dfca·de las partes y los de

rechos que se transfieren en la serie d� relaciones cambia

rias generales por el proceso de circulación de un t1tulo 

valor, son independientes·entre si. -As! X gira o libra un 

titulo valor en favor de 

cia a B ' y a su vez éste 

Y, de ta·¡ manera que el 

p lo se presentan varias 

A y éste 1 o transfiere 

a e y 

último 

por último 

tenedor es 

11 eg a 

y. En 

o lo nego-

a manos de 

este ejem-

relaciones cambiarjas independien-

tes una de las otras: la de X que es el deudor principal 



8 

con A, la de X con 8 1 la de X con e y por �ltimo la de X con 

Y y a su vez ·1a de B con A. (endosante); la de e �on s· (en

dosante) y la de Y con C (endosante)·: Del· anterior requisi� 

to podemos sacar las siguientes conse·c'ue·ncias: 

a. El derecho adquirido en la serie de relaciones cambiarias

generadas por el proceso de circulacuón del título valor es 

un derecho originario, no es derivado. 

, b. La autonom1a permite que el derecho ad·qufrido sea en mu

chas ocasiones de superior categdría, como �uando el dere

cho consignado en un titulo valor o el· mismo t1tulo estaban 

viciados por una causa de nulidad en el momento de transfe

ritse�el derecho, el adquirente del mismo lo adquiere total 

me n te s a ne a d o , ro m p i é n dos e c o n e 1 p r j n e i p i o -de l de r e eh o c i v il 

en el sentido de que nadie puede transmitir más derechos de 

los que ,tiene; en materia de· títulos v.alores s1 se puede. 

c. El tenedor de un título valor (en el ejemplo Y) puede di

rigir la acción cambiaria no solamente ¿ontra el que cre6 

el título o sea el girador o librador (X), sino contra cual 

quiera de los endosantes (B,C,A) aunque éstos sean totalmen 

te extrafios a aqu�l. 
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d. El endosante de un t�tüla v�lor sol�ment� gar�ntiza la

existen0ia del· derecho consigh�do en e1 tí·tul·o y por excep

ci5n la solvencia presente -0 futura del deudor, cuando así

lo expresa en el documento. Diferente en materia civil _don

de el cedente (cesión de cr�ditos) siempre g�rantiza · no

sólo 1a exjstencia del tí·tul·o, �ino tambi�n la solvencia

del deudor, de tal manera que cuindo �ste Qltimo no paga

se compromete a pagar el cedente.

e. En el proceso de cjrculación del título valor cada uno

de los _e
r

idosantes se convierte a su vez en deudor. En el ca

so del ejemplo A,B-C, que han sido endosantes, son deudores 

: j u n to c o n X de 1 te n e d o r de 1 t í tu 1 o , e s de c i r Y , p u es t o q u e 

: �ste pue�e dirigirse en acción cambiari� contra cualquiera 
1 .. 

i de e 11 o s .. 

f._ De acuerdo con el art. 627 del C. de Ca., las circunstan 

cias que in-alidan la obligación de uno o algunos de los 

signatarios no invalidan las de los demás. 

¡ g. Los- d�udores (deudor primitivo X o endosantes A�B-C) pue 
1 

1 den oponer al titul�r de la acción cambiatia en el caso del 
1 

• 

ejemplo todas las excepciones reales que resulten del dere 

cho consignado en el título, como puede ser el hecho de que 

. alguna de estas personas haya ef�ctuado uri pagd parcial, el 
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cual se ha expresacio en el rnismo t1tuTo o en un do·cumento 

que haga relaci6n directa a �ste y las excepciones persona 

les solamante aquellas que tjenen qui vei con la relaci6n 

directa, asi entre X y A, entre A y B, �ntre By C y entre 

C y D hay una·.,relación personal,- ·entonces· entre ellos sí 

se pueden verificar las excepciones personales, pero si no 

sotros tenemos a A respecto de Y, que es el ültimo tenedor 

entre el'los no se puede dar una excepcjón personal, puesto 

que son totalm�nte extrafios de tal forma que si Y inicia 

la acción cambiaria contra A, A no le puede oponer a esa 

acción cambiaría una _excepción que· tenga· con B, le puede 

oponer Qnicamente las excepciones reales que tenga sobre el 

derecho que hay consignado en el titulo. 

1.4 LEGITIMACION 

\ Cuando nosotros hablamos de legitimación nos estamos refe-
1 

1 

: riendo para ejercerlo, es decir, transferirlo a título one-

roso o, a tjtulo gratuito como en el caso de una donación 

o simplemente darlo en garantía de otra obljgaci6n, como

'. sucede con la prenda de titulos valores, o darlo en usufruc 

'to. Por otra parte, se habla de legitimación pasiva en el 

sentido de que el deudor debe cumplir con la prestación a 

que se ve obligado de acuerdo con el t1tulo en beneficio 

del poseedor del.·mjsmo, salvo cuando se trate de un poseedor 
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del mismo, salvo cuando se trate ·cte ·u� poseedor de mala f�� 

caso en el cual puede oponer la excep�i6n del ordinal 11 

del art. 784 por falta de eRtrega o porque la entrega se 

realizó sin intención de hacer negociable el titulo. Además 

la legitimación depende de la ley de circulaci6n· (C. de Ca. 

art. 647), o sea que si se trata de títulos nominativos, 

estará legitimada para ejercer esa facultad de que estamos 

hablando la persona cuyo nombre aparezca a un mismo tiempo 

en el texto del título y en el regi�tro qui para tal efecto 

lleve el creador del mismo; en tratándose de titulas a la 

orden, estará legitimada_aqu�lla persona que tenga la cali 

dad de endoiatario y que �d�más posea el título; y en los 

títulos al portador simplemente aquella persona que lo po

sea. 

, 1.5 CIRCULACION 

Este es uno de los requisitos o elementos calificado como 

esencial por la doctrina, pues, aunque el art. 619 del C. 

de Ca. no lo contempla textualmeAte, sin embargo se deduce 

del art. 645 del c. de Co. que se refiere a que los títulos 

que solamente sirvan para identificar al beneficiirio de la 

prestaci6n y que no est�n destjnados a la circulación, no 

se les aplica la regulación que se menciona en el capítulo 
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I, e.s decir los arts, 619 -al 644 del c. ·oe. Co,, lo que. sig 

_:nifica que aquellos documentos como las fichas, los boletos 

o contrasefias que normalmente no e�tán destin�dos a la cir

culaci6n, no pueden te.ner la regul·aci6n de ·t1tulos valores
. . " 

por carecer �el ele!]lento _de la circulac16n, lo que no suce

de con todos los demás que llevan irnpl1cita esa caracter1s

tica esencial.

1.6 LEGALIDAD 

Esta es otra caracter1stica qui predican la doctrina y mu

chos autores respecto de los títulos valores. El art. 619 

de nuestro C_. de Co., no menciona este. requisito; sin embar 

; g o , el ar t. 6 2 O en su in c i so 1 o . di ce q µ e par á que l os do

¡· cu mento s y actos regulados_ por el Titu.lo III del 1 ibro Ter 

\ cero del Código de Comercio produzcan Tos efectos en �l pre

lvistos, deben contener las menciones a que se refiere el 

mismo título y.llenarse las conditiones que la ley seAale, 

salvo que ésta las presuma. Lo que quiere significar este 

1 inciso es que para que un dócum��to produzca efectos como 

título valor se hace indispensable que. contenga las forma

lidades indicadas por la misma ley y cu�pla con requisitos 

. legales,: excepto que. aquélla los presuma, a diferencia de 
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que si un documento no contiene -1�s menciones y los requisi 

tos esti�ulados por la ley, fealmerrte nunca adq�irirá la na 

turaleza de titulas valor. 

1.7 INDIVISIBILIDAD 

Este es un requisito doctrinal que le sirve de complemento 

a la incorporaci5n, Se puede definir como aquel requisito 

!O característica en el que el derecho coniignado en el ti-

tulo solamente puede ser ejercido por su titular, sea úni

co o plúrimo; en este último caso las de¿isiones �ue se to

men �cerca dél destino del titulo valor deben tomarse en

¡conjunto y no valdrán aquellas que tomen los sujetos campo

nentes del titular, individualmente considerados. Es decir,

que la iridivisibjlidad se predica solamente de la disponi

,bilidad que tienen los titulares del derecho incorporado .

. 1.8 REQUISITOS O CARACTERISTICAS FORMALES GENERICAS 

1.8.1 Cóht�pto. Son aquellos elementos que hacen relaci6n 

a la exteriorización del derecho, elementos mediante los 
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cuales la f�cultad que se ·encuentra en· la esf�ra volitiva 

del suscriptor trasciendo al muri

do exterior; son los funda 

mentas _o prescripciones legales exigi�os en el momento de 
. .

las formaci6n del acto o negocio juildico. �orno qued6 dicho 

al estudiar la naturalezá del ·tltulo· valor, ·este es un ne

gocio jurídico unilateral, lu�g6 los requisitos formales 

son todos los elefüenios qui aparece� al- d�rsele existencia 

al titulo valor, estos requisiios tienen su fundamento en el 

:art. 620; son de caracterlsticas legales, ·puesto que en él 

'se dice que para que un documento de la naturaleza de los 

:titulas valores porduzcan efectos debe contener la menci6n 

y los requisitos exigidos por la ley,· ·salvo que �sta :los 

presuma, de tal manera que ·cuando uri titulo valor no cumple 

:los requis-itos legaies no produce efectos; no quiere signi 
1ficar esto que pierdci eficacia el .negocio juridico subyacen

te o relación jurídica que le dio origen, como puede suce

der en el caso de la compraventa de un vehiculo, cuyo pre

cio se paga ·a través del giro de letras de cambio; cuando 

estas letras de cambio no llevan la firma, por ejemplo del 

suscriptor, pues no producen ningún efecto, pero esto no 

equivale a que se'.anule la compraventa que la originó. Aho� 

ra bien, el .Código de Comercio en cada titulo valor estable 

ce requisitos especificas, los cuales son complementarlos 

por los genéricos, consagrados por el art. 621 de la misma 

obra. Estos Qltimos requisitos los veremos a continuaci6n 
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.y aqu¿l1os tuando tratemos cada titulo en parti��1ar, 

1.8.2 La mención del derecho.· 

l. Debe constar por escrito. �ste ·el�m�nto ti ene 1ntima re

lación con la literalidad y con la incorporaci6n que trata

mos,�lo��ual debe entenderse que es un escrito. Nue�tro C.

de Ca. no especifica en qué, lo que· s1 hac1a la ley de ins-

1trumentos negociables o Ley 46 de 1923. E1 escrito puede ser

!hecho a mano, ya sea con lápiz ·por medio· de tinta o a tra-

v�s de impresión mecánica, como pu�de ser el sjstema _tipo

·gráfico o máquina de escribjr; a su vez ·el material en qu_e

se plasma puede ser de papel, tela, � ergamino, o piel o cual

;quier otro bien apto para escribir algo sobre: él, o sea que

:se da libertad en c�anto al medio de escritura. Sin embar-

,go, el c. de Co, en su art. 712 trae una excepctón para los

�cheques, pue s �stos deben ser llenados en los formularios 

iexpedidos por el girado o sea por el banco. 

2. El escrito debe ser indivisible. El derecho que se incor

;pora-debe ir en un solo escrito� no se puede escindir de tal
i

,manera que se rompa con ello la literalidad del derecho in

corporado en �l y ta�bi@n la prestaci6n que ·debe cumplir el

deudor y el hecho de que el acreedor debe exhibir el titulo.
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3. Debe estar en ca.stellano·. �a.· menci6n ctel -derecho que se

h a g a en e 1 es c r i to de be se r en e 1 i d ·i o m a c a s te 11 a n o , q u e es

la generalidad de los casos; sin embirg6 ·cuind6 se expresa

el derecho en idioma difgrente, ·como el inglés o el francés
.

.

es necesario hacer la traducción pero siempre atendiendo al

sentido que se le da a las paiabras en el idioma castell�

no, es decir el documento se traduce al castellano· (C. de

Ca., art. 823).

1.8.3 Firma del suscriptor. 

l. Importancia y noción� Este elemento lo trae también el

art. 621 en su primer inciso y es de tal importancia que 

toda obligación cambiaria deriva su ·eficacia de una firma 

puesta elíl el título valor (C. ·ae Co. art 625), lo que quie 

re decir que si un valor por más que cumpla con los demás 

requisitos si le falta la firma del suscriptor es como si 

no existiera, por ende no produce ningún efecto. 

2. Presunci6n de autenticidad. La firma goza �e la presun

ci6n de autenticidad, lo cual expusimos al hablar de la na

turaleza jurídica del t'itulo valor en el lit_eral C .  

3. Clases de firmas. Firma por medios mecánicos. El art.

6 21 del C . de C o . en s u i ri c i so 4 o . a u to r i za que 1 a f -� rm a 
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del suscriptor por medio� mec&nicbs, es decir 7 la firma 

del suscriptor se puede reemplaz�r por un se1·lo de ¿aucho 

o un sello metálico, o cu�lquier otra fqrma de identiftca

ci6n, pero claro está en este caso bajo la responsabilidad

del suscriptor del mismo documento. ·

Firma por rep�esentante o mandatario. El art. 640 de nues 

tro C6digo de Comercio permite qui los tttulos va1ores sean 

firmados por repcesentantes y mandatarios o personas con ca

lidades similares, pues el represen�ante es la persona fa

cultad para celebrar a nombre de un tercero uno o varios 

actos o .. negocios jur'idicos- (arts. 832 y ss del C. de Co.) 

y el mandatario es aquella parte facultada para celebrar a 

nombre de otra uno o varios actos mercantiles o comerciales 

!.Garts. 1262 y ss del C.-de Co.). En este último caso, el 

mandato es un contrato y el mandatario es una de las partes; 

este contrato puede conllevar o no a la representaci6n., 

'cuando conlleva la representaci6n se le aplican las normas 

i n d i e a da s en l os a r ·t s . 8 3 2 y s s de 1 e . de C o . , s i n o l a 1 1 e 

· va, entonces podemos decjr que es un mandato simple, pero

¡ entre el mandato sjmple y la representacj6n hay diferencia,

: pues el primero se circunscribe a actos mercantiles, o sea 

· la reali�aci6n de actos especiftcados en los arts. 20, 21,

22 del mismo estatuto legal y prohibi�ndcise respecto de los·

indicados en el art. 23, y todos aquellos que no tengan la
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naturaleza de mercantiles. �� re�resentaci6n en cambio, es 

mucho mSs amplia que elmandato simple, �ues implica 1a ce

lebraci6n de los actos o negocios juiidicos �utorii�dos por 

el representado, es decir toda de�laración de voluntad que 

produzca efectos juridicos y qu� viricula desde luego a la 

persona que se representa o sea, �o solamente lo que son ac

tos mercantiles, sino cualquier otra de�1araci6n de volun

tad con efectos jurídicos. 

Firma sin autorización. Esta firma implicitamente esta con 

sagrada en el art. 642 del C; ·cte Ca; ·cuando dice que la per 

sona que:firma a nombre de un tercero sin tener poder para 

:ello se obliga personalmente, a menos que el tercero rati-
' . 

'fique su gesti6n, caso en el cual las obligaciones que ha 

adquirido el· primero se transfieren al segundo desde la fe

:cha de su creación. 

Firma en procuraci6n o al cobro. Es 1a que da una personas 

la que estampa e.n e.l titulo valor y mediante la cual no 
'

i transfiere la'propiedad del mismo, sino simplemente la fa-

cultad de cobrarlo y una serie de facultades estipuladas por 

1 a 1 ey. 
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Firma a �uego. Es aquella qu� ·estampa una persona �n· un ac 

to o contrato � solicitud de ·otra qui �o sabe o no puede 

f i rm ar ( C . de C o. , ar t. 8 2 6 , in c • 3 o . ) ·• e u a n do en el c o n 

cepto se habla de acto o contrato se est!n comprendi�ndo 

l os tí tul os val ores , y a que ·el ar t. 20 del e . de e o . en su

ordinal 60. considera como mercantiles o como actos mercan

tiles la negociación de los titulas valores� asi como la

compraventa y permuta de los mismos.

'.1.8.4 Lugar del cumplimiento. ·Es el sitio donde el tenedor 
1 

del título valor va a exigir la prestación incorporada en 

é 1 . . En e s te s en ti do , del ar t. 6 21 de 1 C . ·de C o • , se i n f i e -

. re q u e n o e s u n r e q u i s i to fo rm a 1 e s en e i a 1 , p u es to q u e t r a e 

:una norma supletoria . .  

1.8.5 Fecha y lugar de creación. Este requisito al igual 

que el anterior, práct�camente no es esencial para que exis 

ta el t1tulo, puesto que el ar t. 621 del c. de Ca. trae una 

! norma supletoria .. Al respecto, en principio el lugar y fecha

de creación son los indicados por 1as par tes y en su defec

to el lugar y fecha de la entrega del instrumento. La impar

tancia de-la fecha de creación puede verse en dos casos: uno

cuando en el mismo titulo valor se establecen plazos que se
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cuentan a partjf �e la creacjón, en este caso sl tiene im� 

portancia, �o mismo.sucede en el caso deV a.rt, 642 del e,

¡ de Co., es' decjr, la fi_rma sin autorización, ·puesto que la 

fecha de creación es el momento a partir de la cual en caso 

de ratificación expresa o tácita de la persona por quien se 

ha firmado, se da la asunción de las obligaciones por parte 

de esta últjma . 

. La entrega es el desplazamiento materjal de manos del sus-

. criptor del título al acreedor de los derechos consignados 

en él. Dice la le.y que la entreg·a· debe hacerse acompañada 

de un elemento subjetivo, cual es la intención de hacerlo 

negociable.. Sin embargo, esto tiene ur
i

a excepci6n en tratán 

· dose del cheque, pues hay casos en los cuiles se inserta

en él la cláusula de no negociable (C. de Co. , art. 715),

o se giran o endosan a un beneficiario que cojncide o que

es exactamente el mismo gi.rado o 1 ibrado (art. ·715 del C. 

de Co.), caso en los cuales sin transferirse con la inten

ción de hacerse negociable el cheque no pierde su naturale 

za de titulo valor. A su vez, el art. 625 del C. de Co. es 

tablece una presun¿ión, en el sentido de que cuando el ins 

trumento o título valor se encuintra en manos dif�rentes a 

las del ,suscriptor, se presume la entrega,_ ésta admite p.rue 

ba en contrato claro está, y lo mismo que se admite prueba 

en contrario cuando se ha efectuado una entrega sin la in-
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tención de h�cerlo negociable, f4ir� de los casos que vi

mos , como cua.ndo se da. un titulo en. ga.'ran_.tía. y la persa 

na pretende cobrarlo, entonces se �uede probar �ue se en

tregó sin esa intención. 
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2� PAGO PARCIAL, ALTERACION Y SOLIDARIDAD EN LOS TITULOS 

VALORES 

,2.1 PAGO PARCIAL DEL TITULO. VALOR 

Sabemos que el ejercjcio del dere.cho incorporado en el tí ... 

tulo valor requiere de la exhibici6n del mismo, �s decir, 

j que el tenedor del título valor, ya sea para cobrarlo o 
., 

·: para negoci�clo debe exhibirlo, de lo contrario no puede

ejercitar el derecho, En e.l caso. de.l cobro cuando se. le pa

: ga la totalidad de los derec�os incorparados en 61, debe

· el tenedor del mismo entregarlo, ya sea para que el que pa-

ga'lo cancele o para que inicie el cobro respectivo a los

endosantes utobligados principales que conste� en el docu�

· mento.

No sucede lo mismo cuando al -tenedor del título valor se le 

hace un pago parcial de los derechos incorporados en el mis 

mo, en este caso y con base en el art. 624 del C. de Co., 
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podemos inferir tres requisitos para el �ago parcial: 

a.- La adpataci6n del tenedor de admitir el pago parcial, 

aunque esto tiene excepciones, unas veces libre como suce

de en los cheques (art. 723 del C. de Co.), y otras veces 

obligatoria, como ocurre en la letra de cambio (art. 693 

de 1 e. de Co.) . 

b.- El tenedor debe hacer la anotación respectiva en el ins 

trumento. 

c.- Extender recibo en el cual conste el pago respectivo im 

putable a los derechos inc�rporados en el título valor. 

El tenedor del instrumento al aceptar el pago parcial tiene 

derecho a conservar el título y además mantiene las acciones 

para el cobro por la parte insoluta de la deuda, .es decir, 

que el instrumento pierde la eficacia respecto de· la parte 

pagada. Son ejemplos del pago parcial los siguientes: cuan 

do el tenedor de un cheque se dirige al gjrado o sea al ban 

co para cobrarlo y el girador no tiene fondos suficientes, 

el banco debe ofrecer el pago parcial, salvo que la ley lo 

libre de esta obligación (no conocemos norma alguna); y en 

caso de que el tenedor lo acepte debe hacer la anotaci6n 
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respectiva en el instrumento y exigirle un recibo del pago 

por sep�rad?, (arts. 720 y 723 �el C. de Ca.). Sin embargo 

creemos que en la práctica esto no sucede, pues siempre que 

se consigna o se va a cobrar un cheque a un banco y el gira 

dor no tiene fondos suficientes, el girado se limita a devol 

verlo alegando la carencia o la insuficiencia de fondos. A 

su vez, E�l art. 673 del C. de Co. al permitir que la letra 

de cambio puede ser girada con vencimientos ciertos y suce

sivos, simplemente está autorizand6 el pago parcial de la 

misma; igualmente para el pagaré, en el art. 711 del mismo 

estatuto legal, cuando dice que serán aplicables a él las 

disposiciones relativas a la letra de cambio, también está 

permitiendo dicha forma de giro y por consiguiente el pago 

parcial; en el bono de prenda, art. 800, autoriza lo mismo 

al decir el artfculo que el almacén de dep6sito anotará 

los pagos que se hagan en el respectivo bono de prenda; asf 

mismo para Ja factura cambiaria de compraventa, el art. 777 

especffica que cuando los pagos hayan de hacerse por cuotas 

debe además indicarse en ellas el nGmero de cuotas, el mon

to de cada una de::ellas y su respectiva fecha de vencimien

to. En los casos de aceptaci6n forzosa, que serfa en todos 

los tftu·los rehusare recibir el· pago parcial, la ley permi. 

te al deudor (obligado principal, endosante, etc) a efectar:· 

lo mediante �ago por consignaci6n. 
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2.2 ALTERAClON EN EL TITULO VALOR 

Cuando un título valor se altera en su texto, dice el art 

631 del C. de Ca, que los signatarios anteriores a la al 

teraci6n se obligan conforme al texto alterado. Esto tiene 

su fundamento en el requisito o característica esencial de 

la literalidad, contemplada en el art. 625 y que ya explica 

mas, segdn el _cual el suscriptot de un título se obliga 

conforme a su tenor literal. En este caso el suscriptor o 

signatario puede ser el mismo creador del título, girador, 

o puede ser cualquiera de los endosantes, Así, si X gira

o libra una letra de cambio para pagar unas compras hechas

en una ferretería al señor A y éste a su vez les negocia a 

By en este momento sufre la alteración el titulo valor y 

se endosa a C, que a su vez lo endosa a M, entonces este 

señor si va a cobrar el título a By A C debe tener en cuen 

ta la alteración que ha sufrido, pero si se dirige contra 

A o contra el creador del mismo que fue X debe tener en 

cuenta el estado anterior del titulo. 

Nuestro C6digo de Comercio en el articulo que estamos estu� 

diando no se refiere a qué tipo de alteraciones, por lo que 

tenemos que remitirnos a la Ley de Instrumentos negociables 

o ley 46 de 1923, que decía que las alteraciones pueden ve

rificarse sobre cambio de fecha del cumplimiento de la obli-
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a cabo, o adicionarle un 1·ugar de cumplimiento cuando en 
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el instrumento no aparece o también cuando el monto de la 

obligaci6n cambia de especie de moneda colombiana a mone 

da extranjera o se aumenta o se disminuye dicha cantidad. 

A su vez, el mismo artfculo estudiado en su inciso final 

especffica que se presume que la_suscripción del tftulo va

lor es anterior o fue anterior a la alteración, salvo que 

se pruebe lo contrario. Lo que quiere decir que si una per 

sona suscribe un tftulo valor después de que se ha altera

do, cuando ha sido sujeto de engaño debe probar precisamen 

te que la alteración o que el texto del tftulo se alter6 

antes de que él firmara, precisamente para romper la pre

sunci6n que establece el art. 631 del C. de Ca. 

2.3 SOLIDARIDAD DE LAS PARTES 

Dice el art. 632 del C. de Ca., que cuando dos o más persa 

nas suscriben un tftulo valor en un mismo grado, ya sea co

mo giradores, otorgantes, aceptantes, endosantes 9 o avali$

tas se obligan solidariamente; el pago de uno de los signa 

tarios solidarios no confiere a quien paga respecto de los 

demás coobligados, sino los derechos y acciones que compe

t�n al deudor solidario contra éstos; sin perjuicio de las 

acciones cambiarías contra las otras partes. Respecto de 
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las denominaciones que la ley emplea para referirse a los 

obligadós en tratándose del aceptante, ampliaremos este 

concepto cuando hablemos de la letra de cambio y respecto 

del endoso en el capítulo VII, literal C y del avalista en 

el capítulo _siguiente. 

Como se observa en el artículo transcrito anteriormente, se 

establece una solidaridad respecto de los obligados en un 

título valor (solidaridad pasiva), para lo cual debemos apli 

car las normas del e.e que regulan esta materia, es decir 

los arts: 1568 a 1580, fundamentando esta afirmación en e1 

hecho de que cuando el art. 2 del C. de Ca. especifica que 

cuando a falta de· a·plicación de normas analógicas_ del mismo 

texto se aplica la legislación civil y a su vez, el art. 822 

del C. de Co, que respecto de las obligaciones o negocios 

mercantiles en los que la ley no ha expresado otra cosa, 

(el giro, otorgamiento, aceptación dar en garantiia o nego

ciación de los títulos valores y la compraventa de estos pa 

ra la reventa o la permuta es un negocio o acto mercantil, 

según el ordinal 60., art. 20 del C. de Ca.), se aplican los 

'mismos principios que orientan la formación, efectos, inter, 

1 pretaci6n, manera de extinguir, cancelar o anular la obliga 

ci6n, los actos y contratos �e característicai civiles. 

Teniendo en cuenta las apreciaciones anteriores, volvemos 

al art. 632 del e. de Ca., éste establece que cuando la par 
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te suscriptora de un tftulo valor (�irador, otorgante, acep 

tante o endosante) o garante del mismo (avalista) es plural 

·es decir, compuesta por varios individuos, cada uno de ellos

deben responder por la obligación cambiaria y a su vez el

tenedor puede dirigirse para el cobro a todos los deudores

en forma conjunta o contra uno de ellos, sin que se le pue

da oponer el beneficio de la división (art. 1571 del e.e.)

a menos que hayan renunciado expresa o tácitamente a la so

lidaridad respecto de todos los deudo�es, caso en el cual

I solamente puede diri�irse contra cada uno de ellos por la 
1 parte proporcional que :le quepa en la deuda y, si esta re

nuncia solamente aprovecha a uno o alguno de los deudores 

soli_darios, la solidaridad continQa con respecto de los de

más, (art. 1573 e.e.).; además, cuando el art. 632 del e.de 

e., dice que cuando se verifica el pago por parte de uno de 

los signatarios, de esto surgen dos consecuencias que son: 

en primer lugar, adquiere los derechos y acciones contra 

'los demás deudores solidarios, es decir, que se subroga en 

las acciohes y derechos que tenfa el acreedor tenedsr del 

tftulo, junto con los privilegios y se�uridades del tftulo 

pudiendo repetir contra los demás deudores solidarios, res 

pecto d� la- parte proporcional que les corresponde en la 

deuda, o por toda si la deuda contraída por todos no ha be 

neficiado al que paga (art. 1579 del e.e.). 
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En segundo lugar, segan el mismo art. 632 del C. de Ca. el 

signatario solidario que ha.pagado la deuda puede dirigir 

se en acci6n cambiaria contra las demás partes anteriores, 

asf por ejmeplo: X gira una letra de cambio a A, éste a su 

vez la endosa a una parte plural que son By C, y estos la 

endosan a M, M le exige el pago a la parte plural, entonces 

B paga la totalidad de la deuda a M, de tal manera que B o 

bien p�ede dirigirse en forma voluntaria o en acción cambia 

ria contra A que es su endosante o contra X que es el crea

dor del título valor. 

2.4 CLASES DE TITULOS VALORES 

A continuaci6n trataremos de explicar muy sucintamente los 

diversos tipos de título _valor que la ley y la doctrina�con 

sideran: 

2.4.1 Tftulos completos e incompletos. Los primeros son 

aquellos en los cuales se han cumplido todos los requisitos 

y las menciones ·exigidos por la ley (art. 620 del C. de Ca). 

Los segundos, llamados también incoados o empezados, son 

aquellos en los que el suscriptor sólo ha implantado su fir 
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ma, dejando en forma deliberada tot.al o parcialmente espa 

cios en blanco para ser llenados por el tenedor legftimo, 

de acuerdo con instrucciones dadas a este último. El legis 

lador colombiano, pues, se refiere al tenedor legftimo, 

es decir t aquella persona que según la ley puede ejercer 

los derechos incorporados en el titulo y, por consiguiente 

aquf le está autorizando a llenar los espacios en blanco, 

lo que no suceae con el tenedor ilegftimo, o sea el que hur 

t6 el documento para llenarlo, contra el cual el deudor pue 

de perfectamente oponer las excepciones de mala fe, que tam\. 

bién se hacen extensivas al tenedor legft{mo, cuando éste.ha 

desatenido las instrucciones del suscriptor del titulo en el 

momento de llenarlo. 

2.4.2 T1tulos de contenido crediticio, corporativos y de 

tradici6n. Esta tlasificaci6n obedece al tipo o:clase del 

derecho qüe se incorpora en el tftulo valor. Los de conte

nido crediticio, llamados por la doctrina obligacfonales, 

son aquellos en los que el derecho incorporado es una suma 

de dinero, ya sea mediante una orden como sucede en los ca

sos de la letra y el cheque, o a través de una promesa, ca 

mo el pagaré. Los tftulbs corporativos, también denominados 

de participaci6n o personales, son aquellos cuyo objeto prin 

cipal no es tanto el derecho a un crémito, sino más bien el 
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poder o la f�cultad de endilgarle al poseedor de los mis-

mos una calidad especial de miembro de una corporaci6n. El 

caso tfpico de esta clase de tftulos lo conforman las ac

ciones, que confieren al poseedor de los mismos la calidad 

de socio que le da de�echo de participar en las decisiones 

de las asambleas, asf como en las deliberaciones (carácter 

deliberativo) o en las utilidades de la sociedad normales 

o excepcionales en caso de liquidaci6n (de car4cter econó

mico)' o, simplemente ejercer una función fiscalizadora, co

mo es la revisi6n de libros. Se denominan estos corporati

vos, puesto que.recordando la clasificaci6n de las personas 

jurfdicas en Derecho Civil, las corporaciónes son aquellas 

agrupaciones de personas que persiguen o no fines de lucro; 

en nuestro caso, desde luego, se trata de las corporacio�.cs 

con áriimo de lucro, es decir, las sociedades y especfficamen 

te las anónimas y las en comandita por acciones. Respecto 

del tercer tipo de tftulos, los de tradición,· igualmente lla 

mados representativos de mercancfas, son aquellos que confie 

ren a su titular un derecho real sobre mercancfas, de tal 

manera que no puede transferirse el dominio de éstas sin 

transferirse el tftulo. Tales serfan el certificado de de

p6sito,· la carta de porte o conocimiento de embarque. 

2.4.3 Tftulos al portador, a la orden y nominativos. Esta 

clasificación obedece a la ley de circulaci6n que veremos 
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m!s adelante. Los tftulos al portador son aquel los que con 

la autorización de la ley art. 688 C. de Co., se expiden a 

personas indeterminada, pero determinable y que se negocian 

con la mera entrega de los mismos. Cuando decimos con la 

autorización de la ley nos estamos refiriendo a que si una 

norma no autoriza que un·tftulo valor sea al portador, en

tonces por más que sea expedido a personas indeterminadas 

no produce ningún efecto. En nuestra legislación pueden ser 

títulos al portador: la letra de cambio, art. 6 71, 4 del l., • 

de Co. , el pagaré, art. 709,3; el cheque, art. 713,3; el cer

tificado de depósito y el bon·o de prenda, art. 763; 1 a carta 

de porte y'c:onocimiento de emba rq.ue, art. 768,4. Los tftulos 

a la orden son aquellos que se expiden a favor de una perso

na determinada y que son negociables mediante . el endoso Y 

la entrega de los mismos. 

Los tftulos son nominativos cuando se expiden a favor de una 

persona determinada y necesitan para su negociabilidad no 

solamente la entrega de los mismos, sino.también la inscrip 

ción en-un registro especial que lleva el creador del mismo 

y en forma facultativa el endoso. 

2.4.4 Tftulos tfpicos y atfpicos. Los primeros son aquellos 

que están regulados por la ley y los segundos no están regu� 

lados por la ley, sino que son creación de la costumbre; sin 
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embargo entre nosotros, de acuerdo con lo que expusimos 

al habia_r del requisito �sencial de la legalidad, no exis 

ten si.no tftulos valores típicos. Los atfpicos no, puesto 

que nuestro derecho es ante todo escrito y no consuetudi

nario. 

2.4.5 Tftulos abstractos y causales o concretos. Esta el.a 

sificaci6n obedece a los efectos de la causa en la vida del 

, título. 

Los primeros son aquellos que se desvinculan por completo 

de la causa que les di6 origen, es decir, del negocio jurf 

dico o relaci6n jurfdica subyacente, por ejemplo, la letra 

de cambio con la que se paga la venta de un bien (negocio 

jurídico o relaci6n jurídica subyacente); y los segundos 

son aquellos que no se pueden desvincular de la causa que 

, les dio origen, como es el caso de las acciones, puesto que 

, si la sociedad que ha emitid-O o creado dichos tftulos desa 

parece, desparacen también las acciones. 

1 2.4.6 Títulos restrictivos y no restrictivos. Son títulos 

. que se clasifican de acuerdo ·con el alcance de su negocia

bilidad. 
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' 

Son restrictivos si se limita a su negociabilidad mediante 

la inserci6n de cl�usula como la no negociable, no trans-
. 

. 

ferible por endoso, sin mi responsabilidad, páguese al pri

mer benefici�rio. Pero estas cláusulas de restricci6n solo 

se aplican a los cheques, con excepci6n de la 11sin mi '.es� 

ponsabilidad 11 que es aplicable a todos los tftulns valores 

cuando se �ndosan. Y los no restrictivos, aquellos cuya ne

gociábilidad no está limitada. 

2.4.7 Tftulo singulares y seriales. Estos· van de acuerdo 

con la forma de creaci6n. Los primeros son aquellos que ofre 

cen caracterfsticas individuales que los diferencian de 

otros, por ejemplo en el caso de una persona que va a com

prar un bien, gira como medio de pago un cheque. 

Los segundos son los que ofrecen caracterfsticas genéricas 

de tal manera que no se puede diferenciar unos de otros, co

mo es el caso de la emisi6n de acciones o bonos hechas pór 

una sociedad. 

2.4.8 Tftulos nacionales y extranjeros. Se clasifican. de 

acuerdo con el origen territorial de los tftulos. Los pri

meros se crean conforme a la ley colombiana, es decir, al 

tftulo III del libro tercero del C6digo de Comercio y los 

segundos, següri la ley extranjera. 
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2.5 CIRCULACION DE.LOS TITULOS VALORES 

2.5.1 Noción y alcance. Circular quiere decir moverse en 

derredor. La circulaci6n de los títulos valores la podemos 

definir como la movilización mercantil de esos títulos. Al 

hablar nosotros de la legit4mación, especificamos que esta 

depende de la forma de circulación del titulo, es decir, 

que el- tenedor será leg1timo cuando posea el instrumento de 

acuerdo con su ley de circulación (art. 647 C. de Co.)� de 

tal manera que cuando se nos presenta un tenedor que no po

sea un instrumento en armonía con las reglas que establece 

la ley para su circulación, estaremos frente á un tenedor 
ilegítimo. 

La negociación de un título valor de carácter nominativo 

exige la notificaci6n de la transferencia aJ deudor o al 

: creador del título, para que haga la inscripción en el re

gistro que lleva de la persona o del nombre de la persona 

· que lo ha adquirido. Esta inscripción se puede hacer, ya

\sea a solicitud del tradente o trasmisor o del adquirente 

del título valor nominativo, cuando se le ha transferido 

por endoso, lo cual hace de este elemento un requisito me

ramente accidental en la circulación-o negociación de los 
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tftulos .nominativos, pues haya o no haya endoso de todas 

for�as la inscripci6n debe hacerse (art. 648 del C. de Ca) 

2.5.2 .. Tftulos al portador. Son t'itulos que permiten una 

circulaci6n mucho más amplia. Los define el art. 668 del C. 

de Ca., como aquellos que no se expiden a favor de personas 

:determinada, aunque no se incluya la cláusula al portador; 

en este primer caso se tienen ·aquellos que se expiden a fa-. 

vor de p�rsona muerta, o una persona supuesta o se indique 

:páguese a caja, al que lo tenga, al que lo posea, o págue

se a varios, o también son t'itulos al portador aquellos que 

se expiden indicando la cláusula al portador. Para poner en 

·circulación dichos t'itulos valores, solamente hace falta la

:tradici6n o entrega del mismo, no es necesario el end�so en 

estos casos; por otra parte, el tenedor del instrumento se 

legitima (legitimante). 

Un hecho importante en los títulos al portador es el que el 

tenedor del instrumento para legitimarse salamente necesita 

_.de la exhibición del titulo (legitimación activa), y además 

: como efecto cambiaría im�ortante en lo� tftulos al portador� 

cuando ya se ha hecho exigib1e el derecho incorporado en el 

tftulo valor sólo quedan vinculados cambiariamente el últi

mo tenedor- del instrumento y el deudor, pues las ·demás per 
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sanas que intervinieron en la circulaci6n del tftulo valor 

q�edan· tbtalment� ·¡isladas � independientes de dic�a re l a-
, ' ' 

ci ón cam�i aria, sin perjuicio de estar incursos en el cam-

. po penal 16s que hyan trasmitido de mala fe el tfttilo valor 

. al Ql timo tenedor. 

No sucede lo mi smo con. l os tftul os a l a orden, pues segan 

: el art. 661 del C. de Ca. por la cadena de endosos que exis 

te en· el i nstrumento todas las personas que aparecen al lí 

; como endosantes son vinculados cmabi arios de l mi smo. Por 

i parte, en los arts, 668 y 669 del C. de Ca. se especifica 
1 ' 

jque anicamente pueden expedirse tftu l os al portador cuando 

: l e ley l o autorice y además que en estos casos son los Qni 

: cos títulos al portador que producen efectos, l o que qui e 

1 re decir que en �ateria de títu l os a l portador cuando el l e 

gis l ador no autori za su expedici ón no produce efecto. Prá c

ticamente los tftulos a que se refiere el Código de Comer

. ci o casi todos pueden ser al portador: el pagaré, el cheque 

. l as facturas cambi ari as, el bono de prenda, y los bonos. 
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El Código de Comercio no define El Pagaré, pero un conno

.tado tratadista lo hace de la siguiente manera: 1
1 El Pagaré 

¡es un título-valor que contiene una promesa que una perso-

na (el promiten:te) le hace a otra, (el benefic-iario) de pa

garle en tiempo futuro determinado, en forma incondicional 

una determinada cantidad de dinero. La promesa puede ser 

hecha a persona determinada o al portador 11

• 

· Conforme a la Ley Uniforme de Ginebra, 11 E1 pagaré es un tí

. tulo abstracto que contiene una obligación de pagar en lu

gar y época determinada, una suma también determinada de -

dinero 11
• 

El pagar� debe contener de acuerdo con los arts. 621 y 709 

del C. de Co., lo siguiente: 

En primer lugar, ·la mención del derecho que en el título se 

incorpora, es decir, debe figurar necesariamente la pala -
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bra "pagaré 11 inserta en el te_xto del do·curriento, que es lo 

que .los trata�istas denominan cl&tisula cambiaria, o como 

dice Mossa: 11 La contra:5eña 11 formal por medio de la cual se 

ve claramente la intención del suscriptor de crear, preci� 

samente este docum.ento especial de naturaleza cambiaria. 

Respecto de la mención del derecho que debe citarse en el 

título valor es necesario hacer algunas anotaciones, 

. El art. 685 del C. de Ca., dice. 11 la aceptación se hará 

· constar en la letra misma, por medio de la palabra 11acepto 11

·u otra equivalente. El 658. · 11 El endoso que contenga la clá

usula "en procuración", al cobro u otra equivalente. El

1 659, el endoso en gara�iía, en prenda u otra eqúivalente
¡ 

[Y así muchísimos artículos del mismo tenor y que usan unas

mismas palabras de equivalencia. 

En torno de esta expresión dice Cervantes Ahumada� Discute 

la doctrina el problema llamado de los equivalentes: es, si 

.la cláusula cambiaria debe ser sacramental, o puede susti

:tuirse por menciones equivalentes, que d�noten la intención 

de crear una .obligación cambiaria. 

En Italia la doctrina. se encuentra divididai los mas entre 

los tratadistas de1 derecho mercanttl,  entre ellos Vivante 
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Y Mossa� �icen que la cláusula se requiere imperiosamente 

que no puede sustituirse por ningan equi·valente; que el 

hecho de que en el .texto del docu�ento no figure la menci6n 

"Letra de cambio", demuestra incertidumbre por parte del 

obligado; indica que éste no quiso crear un documento so 

lemne como es la Jetra. Por otra parte, voces autorizadas 

como las de.Bonelli y Supino entre otras, a�eptan�la posi 

bilidad de los equivalentes. 

:Entre noiotros el maestro Tena está de acuerdo con los for 

:malistas, y sostiene que, de acuerdo con la fracción que 

comentamos y con la disposición de �uestra Ley, el derecho 

mexicano es formalista y no admite los equivalentes. 

No sólo nos adherimos a la tesis formalista, sino que.cree" 

mos que, por la fuerza de ·1a costumbre, no valdria como le 

tra de cambio la que no esté formulada en machote impreso. 

Por su parte Rodolfo O. Fontanarrosa comenta en cuanto a 

·la denominación 1
1 cheque 1i

, lo siguiente:-

.Con el propósito de adecuarse lo más posible, dentro de lo 

que nuestras costumbres bancarias lo permiten, al sistema 

uniforme de Ginebra el Decreto-Ley incluye como requisito 
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·formal la denominaci_ón 11ch·eque 11 inserta en el documento

Muchos bancos acostumbrari·utilizar en sus f�rmulas de re

dacción: 11 Páguese·por este cheque 11

• 

Son omisi6n o la utilización de otro vocablo v.gr. orden 

mandato etc) prrnducen la nulidad del cheque como tal, sin 

:perjuicio de que pudiera valer como otra especie de instru 

mento civil o comercial, según el caso. 

Según el precepto mencionado, esta denominación de cheque 

.debe ir inserta el texto del instrumento. Y por texto debe 

entenderse lo que se dice en la proposición gramatical que 

ico�stituye la unidad conceptual en la que va expresada la 

orden de pagar y no lo que figura separadamente en otro 

lugar del instrumento, por ejemplo, al margen en la parte 

superior como título o debajo de la firma del librador. 

El mismo Fontanarrosa trae la siguiente nota marginal a sus 
! ' 

!comentarios:

En este sentido la Cámara Federal dice en un falle: 11 cons� 

tituye cheque el documento que contiene las palabras por 
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este ch�tjue escritas a máquina. En cambio la C&mara Nacio 

nal del Crimen· decidió que el sello sobreimpreso con la de 

nominación de 11 cheque 11 en el cuerpo del instrume·nto (aun

que en su texto) satisface la exigencia de la ley. La ley 

: francesa de 1935 requiere que la denominación vaya inserta 

'. dans le texto meme del- título; y a la ley alemana de 1933

se refiere igualmente al texto del instrumento. Todavía 

; más precisa la ley italiana habla del documento. 

·De lo anterior deducirnos �ue la palabra 11p�gar� 11 debe nece

: sariamente ·estar contenida en el instrumento que se expida

¡ como tal, so pena de ser considerado como nu1o, o como otro

tí tu 1 o di s t i n· to . 

'3.1 LA PROMESA Df PAGAR UNA SUMA DE DINERO DEBE SER INCON 

DIC[·ONAL. 

La prome�a de pagar deb� ser pura y simple, e�to ei incon 
1 • 

¡ dicional� No admisible ninguna cláusula que someta el pago 

1 a una cordición, cualesquiera que pudieran ser éstas , o 

·aun plazo que pudiera diferir su exigibilidad, ni a con�

. trapre$taci6n por parte del giiado, Si 1a promesa de pagar
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se somete a una condición ·ya.no se tratará de un pagar� y 

este requisito pudi§ramos decir qu� es la parte medular de 

un pagar! y el que lo distingue de cualqui·er otra clase de 

título. 

Debe indicarse con precisión la suma de dinero que el sus

,criptor debe pagar y dicha cantidad debe expresarse en le 
1 • 

tras y nameros y las letras se deberán atener a· estas al

timas de conformidad con el art. 623 que reza "Si el impar 

:te del titulo aparece escrito a la vez en palabras y en 

-'cifras, en caso de diferen cia valdrá la suma en palabras. 

·si aparecieron diversas cantidades en cifras y en palabras

:y la diferencia fuere relativa a la obligación de una par 

,te, valdrá la suma �menor expresada en palabras. 
1 

1 

3.2 LUGAR Y FECHA DE LA CREACION

La fecha es considerada básica en los títulos-valores, es

¡pecialmente en la letra de cambio, ya que el ven cimiento

, de los términos principia a contarse a partir de la crea-

ción, en muchas de ellas. También lo es el lugar de la emi 

sión; y si no se mencionan en el documento, tanto la una 

como al otro, la Ley Tos suple como lo ordena el- art. 621 
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'de Código de Comercio en su inciso ftnal. 

3.3 CIRCULACION DEL PAGARE 

,Si el pagar§ es la orden, debe ser endosado con la consi� 

·guie□te entrega material; si es la portador, mediante la

sola entrega ; es decir, en cuanto a la circulación sigue

¡ las mismas reglas dadas para la letfa, las mismas regulan
1 

: los endosos, que pueden ser plenos, restrictivos o en blan

, co. En cuanto al· pago, debe hacerse en el lugar y en la fe

cha que figuren o estipularon en el instrumento, 

3.4 EL AVAL EN EL PAGARE 

Ya dijimo� que segan dispoisici6n de nuestro C6digo de Co-

. mercio, todos los titulas �alares son susceptibles de ser 

avalados, de tal· manera, pues que en el pagaré puede avalar 

se tanto el promitinte, el que suscribe el documento como 

los endosantes e inclusive otros avalistas. 

3.5 EL PROTESTO Y LA ACCION CAMBIARIA EN EL PAGARE 

Sobre la acción cambiaria y sus excepciones, se aplican las 
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normas de la· letra de cambio, advirtiendo que la acción 

contra. el ·promitente o sus avalistas es directa y de re ... 
' ' 

greso contra los endosantes y sus avalistas si existen. 

Por tanto, los plazos de prescripción son distintos según 

el obligado de que se trate, por lo cual hay que tener en 

cuenta los arts. 787 y ss, con la advertencia adicional de 

que cuando no existe el protesto, la caducidad dificilmen� 

te se puede presentar, pues el protesto es la única forma 

de constatar cambiariamente la falta de presentación opor 

tuna del pagaré al cobro. 

; Prescrita la acriión cambiaría prescribe también la acción 
¡ 

causal no quedando al tenedo.r del pagaré sino la acción de 

enriquecimiento, pues aquí también es aplicable el art . 

. 882 del C. de Ca., del cual tratamos extensamente en otro 

lugar. Y en cuanto a las excepciones remitimos a las taxa� 

tivamente ordenadas por el art. 784 de la misma obra. 



46 

4. CARACTERISTICAS DEL.

PAGARE 

1.- El pagaré es un titulo de contenido crediticio en el 

bomento 4e su creación, pu�s respecto de su negociabili� 

:dad puede convertirse, al igual que la letra de cambio� 

,en un instrumento de pago de obli§aciones extracambiarias 

·o un documento que se da en garantía de este tipo de obli

,gaciones.

:2.- Como ·1a letra; es un documento mercantil o comercial, 

lo cual si: deduce de la lectura-.del numeral 6, articulo 

20 del Código de Comercio, que le da al g_iro, otorgamiento 

.Y aceptación de títulos valores y la compra para la reven 

¡ta de los mismos, la calidad de acto mercantil, y como la 

letra y el pagaré son preciamente el objeto, es decir, uno 

de los tftulos a que se refiere· dicho brdinal, por eso in 

ferimos su calidad de-mercantil, de documentos mercantil. 
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4.1 SUJETOS 

En el momento de crear el pagaré intervienen dos sujetos; 

uno pasivo, que es el otorgante o girador, o la persona 

que hace la promesa, y otro, el sujeto activo, o sea el 

individuo determinado o no, en favor de quien se hace pro 

mesa. En el primer caso, el del otorgante, el artículo 710 

del Código de Comercio dice que se equipara al aceptante 

de una letra de cambio; esto debe entenderse en el sentido 

¡de que co� el acto de la suscri�cióri se convierte en prin 

:cipal obligado, esto es, en la persona que en primer lugar 

debe realizar el pago del importe consignado en el pagaré 

y contra·quien se puede llevar a cabo por el último tenedor 

la acción cambiaria directa, regulada por los artículos 

780 y siguientes del Código Mercantil. Además del otorgan

te interviene en el pagaré aquella persona en cuyo favor 

se hace la promesa, llamado tomador, que puede ser deter�'. 

minado, tratándose de pagaré a la orden, o indeterminado, 

cuando se gira al portador. 

4.2 REQUISITOS 

De la combinación de los artículos 621 y 709 del Código de 

Comercio, se deduce cuáles son los requisitos del pagaré 
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para su ixistencia. Entre estos requisitos hay esenciales 

Y no esenciales; estos Oltimos se hallan regulados por el 

artículo 621. 

4.2.1 La promesa incondicional de pagar una suma determi" 

nada de dinero. La promesa es la expresión de voluntad de 

una persona de dar o hacer una cosa; en este se trata de 

dar una suma determinada de dinero. ta promesa envuelve la 
. 

. 
. 

:expectativa de 1 a persona en cuyo fa,v.or se hace sobre un 
i 

:bien que va a recibir; además esta promesa, según el or-

dinal primero del artículo 709 del C6digo de Comercio, es 

·esencial :al pagaré y debe hacerse en forma incondicional,
i
:no puede estar sujeta � un a.contecimiento futuro e incier 

to, y debe versar sobre una suma det�rminada de dinero, lo 

que quiere decir que no se pueden jirar pagarés en los que 

la suma de dinero sea determinada o indeterminada, lo mis 

mo que pQr objetos diferntes 1

;4.2.2 Hacer la indicación de ser pagadero a la orden o al 

'p o r ta do r ., Se g a n e 1 o r d i n a 1 de 1 ar t í e u l o 7 O 9 d e 1 C ó d i g o de 

Comercio lo que quiere decir es que debe llevar o la cláü 

sula a la orden de Fulano de tal o cláuiula al portador. 
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·;·_,, En el primer caso, !labemos que par,a su ·nego·ciabilidad se

'hace mediante el endoso y entrega, pues_ ésta es la manera 

. de circulación de los titules a la orden y en el segundo 

caso, a través de 1a simple entrega. 

:4.2.3 Nombre de la persena a quien debe hacerse el pago . 

. rEs un. requisito esencial, segOn el ordinal 2 del articulo 

¡709 del Código de comercio, pero el legislador colombiano 
.J 

¡al::-Tedactar este ord inal tomado del poryecto INTAL cometió 

:una incongruencia con el ordinal tercero del mismo artículo 
' . 

!pues creemos que solamente es ·necesario indicar el nombre

de la persona a quien debe hacerse el pago cuando el pagaré

está girado a la orden, ya que en los casos de ágar�s gira

:dos al portador dicho requisito sobra por sustracción de 

materia, pues segan el articulo 668 del Código de Comercio 

los titulas al portador son los que se expiden a favor de 

persona indeterminada; y siendo indeterminada es imposible 

indicar el nombre de ella en el tftulo. 

4.2.4. Forma de vencimiento. Este tamb1�n es un requisito 

esencial- que debe contener el pag·aré, segan el ordinal 4 
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del arti¿ulo 709 del C6dijo de Comercio. En esto se aplic�n 

las mismas formas de vencimiento de 1a letra de cambio: de 

tal manera que se pueden expedir �agarés a d1a cierto, a 

dfa cierto despu€s de la fecha de creación, a d1a cierto 

�es�u�s de la vista a la vista y·con vencimiento cierto 

�ucesivo. En este sentido nos remitimos a lo que dijimos 

al hablar de la letra de cambio. 

4.2.5 Firma del otorgante y mención del derecho. De acuer 
1 
1 

�o con el, articulo 621 del Código de comercio. son otros de 

�os requi�itos esenciales a la exist9ncia del pagar€. 

4.2.6 Requisitos no esericiales. Fuera de los requi�itos 

�nteriores (es�n¿iales), hay otros no esenci�les, tales 

�orno el lugar del cumplimiento o de pago y la fecha de crea 

:c i ó n , que de no i n di ca r se en el texto de 1 pagaré, se a p l i ca 
1 

.la norma supletoria del articulo 621 del Código de Comercio 
1 

/Ahora bien_, en algunas legislaciones latinoamericanas se 

:exige la :denominación del titulo, es decir, la indicación 

del nombre de 1

1pagaré 11

,, en nuestra legislación esto es fa

cultativo del creador del titulo·. 
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5. DIFERENCIA ENTRE LA LETRA DE CAMBIO Y EL

PAGARE 

; 1 . - En 1 a: l e t r a de ca m b i o ex i s te u n· a o r de n de p a g ar u n a su ,.. 
¡' 
!ma de din.ero, es- decir, un mandato 9 mientras que en e.l pa ... 

;garé es simplemente una promesa, se crea una expectativa 

a la persona tomador del pagar§ o a los futuros endosata" 

rios (art'.iculo.s 671, numeral 1 y 709 numeral 1 del Código 
1 : 

[de Comerc·io). 

:2.- En la letra de cambio intervienen en su formación- tres 

: p e r s o n a s :. el g i r a do r o se a q u i en da l a orden , e l g i r ad o , 

:quien debe cumplirla con las excepciones de falta de acepta 

�ci6n y aquel en cuyo favor debe cumplirse la orden, que es 

el tomador o beneficiario o los futuros endosatarios, aun 

que por excepción intervienen dos en.las letr�s giradas a 

pro p i o cargo de 1 g i r ad o r o a su pro p i a orden . ·. { Esta ex ce P -

ci6n es de tipo juridico, pues en la pr&ctica parece que 

r 
l
¡
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en la mayoria de los casos esto se convi.erte en la regla 

Y no ·en· la excepció'n). En cambio en casos esto se conv-ier 

te en la regla y no en la excepción: En cambio en le pa

garé, la .figura del girado no existe, apareciendo dos per 

·sanas en la formación de aquél, el otorgante o girador, o

sea 1ft persona que promete y el tomador o beneficiario, la

persona en cuyo favor se hace la promesa.

�- La indicación del nombre del tomador no es requisito 

�sencial de la letra, mientras_ que en el pagar¿ s1 es re

�uisito esencial, pero limitado al pagar� a la orden dnica 

mente. 

4. En la� letras de cambio el principál obligado (girado)

�e vincula mediante la aceptación; en cambio, en él pagar�

el principal obligado (otorgante) se vincula con la suscrip

�i�n del �itulo, pu�s la aceptación no existe trat&ndose de

�ste.
1 

1 

1 
i 

5. la letra de cambio en caso.de no ser aceptada debe ser

protesta�a. En el pagaré no existe la figura de protesto
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por falta de ace�taci6n. 

6 .. · En la letra de cambio normalm�nte puede ir incluida la 

cláusula de documentos contra aceptación (D/A), la cual es 

extraña. al pagaré; 1a letra de cambio puede girarse a su 

propia orden (artículo 676 del Código de Comercio)� en el 

pagaré no existe este tipo de g)ros pues se verifica la con 

fusión-.: 

5.1 NORMAS DE LA LETRA DE CAMBIO APLICABLES AL PAGARE, 

�l artículo 711 del Código de Comercio dice que en lo- con

ducente se aplicarin al pagaré las normas que regulan la 

letra de cambio. En.este sentido hemos tomado algunos pun

:tos de la letra de cambio que son perfectamente aplicables 

al pagari. Así tenemos� 

:i. El pagaré puede llevar c:láusulas de interés o de cambio 

;a un a tas ,1 fija o corriente ( ar tic u 1 o 6 7 2 del C 6 digo de C o

:me r c i o), y la cláusula de. documentos contra pago (D/P) (ar 

título.679 del Código de Comercio), 



54 

, 2 - - .A. 1 p a g a r é 1 e s o n· a p 1 i e a b l e s 1 a s m i s m a s fo r m a s d e ven -

,cimiento de las letras de cambio (articul·os 673 del Código

,de Comercio). 

3.- También se aplica al pagar§ la norma especial sobre el 

lugar donde debe verificarse el p�go (articulo 677 del C6� 

digo de Comercio} > y lo referente a la obligación del otar 

¡gante qu� se asimila a la obligación del girado (articulo

689 del Código de Comercio)�· 
1 .. 

4.- Se aplican al pagaré las normas sobre el protesto, pe-

1ro solamente en 1-o relativo al protesto por falta de pago, 

no al protesto por falta de aceptación (articulo 697 del 

Código de Comercio), y lo relativo a los avisos de rechazo 

:lógicamente por falta de pago (articulo 707 del Código de 

comercio); en lo referente a estos temas nos remitimos a 

lo que explicamos al respecto cuando tratarnos la letra de 

¡cambio. 
1 

'. 5.2 ACELERACION DEL PAGO 

Esta figura no suele darse en los pagarés girados a la vis 

ta, sino en.aquellos que están sujetos a un plazo: consis� 
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te· en que el acreedor pued·e e)<igir el importe del título 

antes del vencimiento del mismo, lo cual !-?curre en dos ca ... 

:sos: ·cuando se ha convenido con el deudor, o sea el que ha 

:ce la promesa, una cláusula especial que se consigna en el 

titulo valor, y2. Cuando se dan determinadas circunstancias 

prescritas por la ley (Código de Comercio, articulo 780 or-

ldinal 3), que hace necesaria la acción cambiaria antes del 

vencimiento del titulo. 

El primer caso referido lo denominamos ace1eraci6n conven

cional del pago y el segundo ace1eraci6n forzosa del pago. 

5.2.1 Aceleración convencional del pago. Este tipo de ace 

leración del pago se da cuandn en forma expresa el deudor 

del pagaré y el tomador del mis111o ·acuerdan en el texto del 

deudor del pagaré y el tomador del mismo del instrumento 

.que en caso de que se den d�termina�os _hechos estipulados, 

1 el tomador o tenedor del pagaré quedan plenamente autoriza 

idos parai dar por extinguido el plazo concedido al deudor 
1 1 

;para ·el pago y exigir el importe del pagaré junto con los 

intereses �oratorios; estos héchos que dan lugar con su acae 

cimiento a 1a aceleraci6n del pago puiden ser: 
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a) En el <ltorgainiento de un pagaré, en e1 que se ha pacta

. do abonos parciales a capital e intereses� �eguros, comi� 

siones por estudio y vigilancia del cré�ito, etc, la mora 

en el paga de alguno de estos dará lugar a exigir por la 

vía judic·ial el pago total de la obligación o de la parte 

no pagada. 

b) Cuando el acreedor tiene conocimiento de que el deudor

ha sido d emandado en forma conjunta o separada en proceso 

1
ejecutivo. 

c) La disolución ·de la persona jurídica si el deudor es una

sociedad o una asociac_ión sin·.ánjm_o de lucro, o una funda

,ción; y tambi�n la muerte real . o  presunta, �uando se trata 

de una persona natur�l deudora. Cuando se da el acaecimien 

to de estos hechos, el tenedor del pagaré puede perfecta-

·mente dirigirse contra el deudor y exigirle el pago; en ca

•so de que se niegue a hacerlo puede iniciar contra él las 

¡acciones cambiarias del caso, sin necesidad de que se dé la 

declaraci6n de extinción anticipada del plazo pues esta cir p

.cunstancia se ha previsto expresamente en el t1tulo, 
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. 5 .2.2 Ace�leración forzosa clel pago, El ordinal 3 del ar.-. 

!tículo 78() del Código de Comei"cio indica las circunstan'"
i 

cias en que es posible llevar adelante la acción cambia�

ria, éstas son: que el girado o aceptante sean declarados

en quiebra (artículos 1936 y siguientes del Código de Co-
1 mercio), o en estado de liquidación, que se obra contra el

deudor en forma espont�nea o forzada concurso de acreedores

:lo �ual es aplicable esto altimo solamente para deudores
1 ' 

!que no son comerciantes (articulo 569 de1 Código de Pro-

:cedimiento Civil), o que se encuentre en notoria insolven

, c i a ( ar tí e u 1 o 71 O de l C ó di g o de Comer c i o ) , Ahora b i en , el

artículo '488_ del Código de Procedimiento Civ·il consagra · .,

!tres-elementos imRortantes pijra qui un� ebligación se pue

da demandar ejecutivamente: el. que ésta sea clara� expresa

y exigible; en esie Oltimo elemento, como se trata de una

:aceleración del pago forzosa antes de �ue se produzca el

·vencimiento de la obligación •. es indispensable p�ra que es

:ta altima se considere exigible tratándose de quiebra, en 

el estadd de liquidaci6n y el concurso de acreedores espon" 

t�neo o forzado, que estas situaciones sean declaradas ju� 

dicialmente de acuerdo con los articulas 1945 del Código 

de Comercio y 569 del C6digo de Procedimiento Ci�il .. 
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Los d�m�s casos en los cuales la ley no prev� e�presamente 

una declaraci6n judicial al respecto, �orno es el caso de 
¡ 

la notoria insolvencia o cuando el deudor ha disminuido o 

desmejorado sus caUGiones (articulo 1553 del C6dig-0 Civil, 

ordinal 2), es indispensable que se lleve a cabo la decla� 

ratofia de extinci6n anticipada del plazo, mediante un pro� 

cedimiento verbal contemplado en el articulo 442, ordinal 

9 de1 Cód1go de Procedimiento civil). 

' 
. 

' 



C0NCLUSI0M 

'.Finalizando nuestra investigación vemos que el nacimiento 

jurTdico de un tTtulo valcir tiene generalm�nte un antece

dente, un origen o una causa. 

Si el tTtulo se Áéstruye, se pierde o se extravTa, el dere� 

cho desaparece, claro está con las excepciones que para es� 

tos ca�os trae nuestro C. de Co. en los art. 802 y ss. 

1 En relación con conenidos crediticio el derecho consignado 

en �l es una suma de dinero mediante una orden o promesa 

inco�dicional de pagarla, como sucede en la letra, en el 

:cheque, en el pagar§, en el bono de prenda y _en la factura 

cambiaria. 

Esperamos que los cada uno de los temas aquT tratados sean 

claros y precisos para los estudiosos del derecho, 
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