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Resumen

El presente trabajo dirige su atencién a las garantias en las relaciones juridicas
patrimoniales, es decir en las relaciones juridicas obligatorias o creditorias; en
las que se identifican a dos partes o sujetos: de un lado al sujeto activo, a quien
se denomina acreedor o titular de un derecho de crédito, y por el otro al sujeto
pasivo, denominado deudor u obligado frente al primero; por lo que ante la
posibilidad de incumplimiento del deber u obligacion impuesta o asumida
por el sujeto pasivo -deudor-, la garantia constituye la esperanza de que tal
obligacion se cumpla y el acreedor vea satisfecho su crédito. En tal sentido,
se analizan las garantias personales y reales que nuestro ordenamiento civil
y mercantil, reconoce.
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Abstract

This paper addresses the guarantees or security interest granted in legal
relationships, in other words, in mandatory or credit related legal relationships
in which two parties or persons are identified: the active party, who is called
the creditor or holder of a credit right, and the passive party, known as the
debtor or liable party. Hence, facing the possibility of the breach of a duty or
obligation imposed or assumed by the debtor, the guarantee constitutes the
hope that such an obligation will be met and that the creditor’s loan will be
satisfied. In this regard, the personal and real guarantees acknowledged by
our civil and commercial laws are analyzed.
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1. LAS GARANTIAS EN GENERAL

Las garantias, en términos generales, constituyen un medio o instrumento de
seguridad a las personas; con ellas se pone a buen recaudo sus derechos o sus
bienes; proporcionan la tranquilidad necesaria a los titulares de tales derechos
o bienes, frente a la amenaza o eventual afectacién originada por la conducta
indebida o inapropiada, adoptada -consciente o inconscientemente- por otra
persona.

Reflexionando acerca de la idea que se tiene comtnmente sobre las garantias,
podemos senalar que éstas pueden identificarse incluso como aquellas que
sirven para la protecciéon de bienes juridicos de relevante importancia en
nuestro ordenamiento juridico, y que tienen connotaciéon extrapatrimonial.
Asi, por ejemplo, la Constitucion Politica del Estado prevé medios idéneos
que constituyen garantias que permiten asegurar y proteger los derechos
fundamentales de las personas, frente a la amenaza de violacién o a la
violacién misma de los referidos derechos, sea por los particulares o por el
Estado; a estas se les conoce como garantias constitucionales.

En el presente trabajo circunscribiremos nuestra atenciéon a las garantias
en las relaciones juridicas patrimoniales, es decir en las relaciones juridicas
obligatorias o creditorias; en ellas se identifican a dos partes o sujetos; de un
lado tenemos al sujeto activo, a quien se le denomina acreedor o titular de un
derecho de crédito, y por el otro se identifica al sujeto pasivo, denominado
deudor u obligado frente al primero. Ante la posibilidad de incumplimiento
del deber u obligacién impuesta o asumida por el sujeto pasivo ~deudor-, la
garantia constituye la esperanza de que tal obligacién se cumpla y el acreedor,
llegado el momento, vea satisfecho su crédito; se puede afirmar entonces que
la garantia permite al acreedor la seguridad de la satisfaccién de su interés
y la adecuada protecciéon a su derecho de crédito; es decir, la garantia cubre
el riesgo de un eventual incumplimiento de la obligacién asumida por el
deudor.

1.1. Garantias respecto de los bienes del deudor
Las garantias, como una seguridad de orden patrimonial, proporcionada

a los acreedores, han tenido una significativa evoluciéon. En sus origenes
encontramos, segun lo refiere PENA GUzZMAN!, la figura conocida en el

1 PENA GUZMAN, Luis Alberto. «Derecho civil. Derechos reales». Tomo III. Tipografica Editora Argentina S.
A. Buenos Aires, 1975, primera edicion y primera reimpresién, p. 288.
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derecho romano -Ley de las XII tablas- como el nexum, en virtud del cual el
deudor, para garantizar el cumplimiento de la obligacién, se auto mancipaba
al acreedor mediante el tipico procedimiento del cobre y la balanza,
sometiéndose con su propia persona al acreedor -manus- de la misma forma
como se sometian quienes se encontraban culpables por delitos por ellos
cometido. Se conoce que esta figura desapareci6 en el afio 326 a de nuestra
era, al sancionarse en Roma la Ley Paetelia Papiria, que dispuso que el deudor
en adelante solo responderia con sus propios bienes por las obligaciones que
contrajera, siendo suficiente el juramento del deudor para pagar, de ser el
caso, con sus bienes.

Efectivamente, en términos generales se reconoce por el derecho -desde
Roma- que los bienes del deudor son “prenda” comiin de los acreedores, es
decir, que cuando una persona contrae una obligacién o asume una deuda,
automaticamente todo su patrimonio queda afectado juridicamente a favor
del acreedor, de tal manera que si el deudor se desprende de sus bienes,
enajenandolos, o gravandolos, perjudicando con ello el derecho del acreedor
de ver satisfecho su interés con la realizacién de dichos bienes, éste se
encuentra legitimado para impugnar -via accién pauliana- dicha enajenacion
o gravamen con el objeto de que el érgano jurisdiccional declare su ineficacia
respecto de su persona. Por ello, existiendo deuda pendiente de ser satisfecha,
el deudor no tiene total libertad para disponer de su patrimonio, pues éste
es precisamente la garantia o la seguridad que tiene el acreedor en caso que,
llegado el momento, se incumpla la obligacion.

Siendo que los bienes del deudor pueden ser dispuestos sin que el acreedor,
por alguna razén, tenga la oportunidad de impedir ello, surge, para
tranquilidad del acreedor, la figura de la garantia sobre determinados bienes
-muebles o inmuebles- del deudor a favor del acreedor; inicialmente dichos
bienes, claramente identificados, eran entregados fisicamente al acreedor
0 a un tercero -depositario- apareciendo la figura de la prenda o pignus
para el caso de los muebles; en el caso de inmuebles se utiliz6 la anticresis
o la hypotheca; apareciendo de esta forma las denominadas garantias reales,
constituida sobre bienes del propio deudor. Hoy en nuestro ordenamiento
juridico se reconocen, en lugar de la prenda, las denominadas garantias
mobiliarias, subsistiendo, con sus particularidades, la anticresis y la hipoteca.

1.2. Garantias respecto de los bienes de un tercero

Sin embargo, ante la eventualidad de que los bienes del deudor resultaren
insuficientes para responder por sus deudas, los acreedores ven reforzada
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la seguridad de su derecho al admitirse que un tercero, ajeno a la relacion
juridica existente entre ellos, para que respondiera de la misma forma que el
deudor, es decir con su patrimonio -o con determinados bienes claramente
identificados-, por las obligaciones asumidas por éste. El tercero puede
constituirse como garante del deudor respondiendo con su patrimonio o
puede afectar juridicamente determinados bienes de su propiedad; en el
primer caso se presenta la llamada garantia personal, como es el caso de
la fianza, mientras que en el segundo se esta ante una garantia real, como
es el caso de la garantia mobiliaria -nuestro ordenamiento reconocia a la
prenda- o la hipoteca.

Refiriéndose a la garantia -en el sentido patrimonial- DIEZ PICAZO? con
aguda precision, sefiala que por ésta se entiende toda medida de refuerzo que
se aflade a un derecho de crédito para asegurar su satisfaccion, atribuyendo
al acreedor un nuevo derecho subjetivo o unas nuevas facultades. Se puede
afirmar, sin duda, que esta garantia proporciona al acreedor la posibilidad de
atacar no solo el patrimonio del deudor, sino ademas el del que constituy6
la garantia.

Si la finalidad de la garantia es dar seguridad al titular de un crédito, es
facil deducir que la garantia constituye, en estricto, un elemento accesorio
a la relacion juridica de crédito. Su existencia solo se justifica frente a la
existencia de una relacion juridica obligatoria. En realidad estamos frente a
dos relaciones juridicas; una es la que existe entre el acreedor y el deudor y
otra es la que se presenta entre el acreedor y el garante; la primera de ellas es
la relacién juridica principal y la segunda es una relacién juridica accesoria.

Los contratos de seguros, en virtud de la cual se cubren riesgos por actividad
profesional o industrial o por dafios causados a terceros por responsabilidad
extracontractual, cumplen el rol de garantias en favor de los eventuales
afectados o acreedores, pues agregan a la obligacién que le corresponde
al autor directo, la de otra persona a efecto de asegurar la compensacién
econdémica respectiva.

En los dafios causados directamente por el chofer de un vehiculo en un
accidente de transito, el dueno del vehiculo -cuando es persona distinta del
chofer- asume el rol similar al de garante del conductor frente al dafiado, en
la medida que cubre con su patrimonio la obligacién que le corresponde al

2 DIEZ-PICAZO, Luis y Antonio GULLON. «Sistema de Derecho Civil». Volumen III, Editorial Tecnos S.A.
Madrid, Quinta edicion, Cuarta reimpresion, 1995, p. 496.
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autor directo. Sucede algo similar con el empleador o principal respecto de
los dafios ocasionados directamente por el subordinado o dependiente en el
ejercicio de sus funciones o del encargo.

En los procesos judiciales, la contracautela —-personal o real- ofrecida por el
beneficiado -o por un tercero- de una medida cautelar concedida por el Juez,
constituye una garantia frente a los eventuales dafios que pudiera generar su
ejecucion si la medida dictada resultara ser innecesaria.

En materia civil y mercantil, nuestro ordenamiento reconoce las garantias
personales como la fianza, el aval; en cuanto a las garantias reales, se
identifican a la garantia mobiliaria, la hipoteca, el derecho de retencién y
la anticresis; se agrega ahora como una garantia real sui generis, aquella
constituida en mérito de una resolucién judicial que admite la contracautela
real en garantia de los eventuales perjuicios que pudiera generar la ejecuciéon
de una medida cautelar.

2. GARANTIAS PERSONALES, GARANTIAS REALES Y FIDEICOMISO
EN GARANTIA

El Art. 56 de la actual Ley de Titulos Valores (La Ley) distingue las garantias
personales de las reales. Como se ha indicado lineas arriba, en términos
generales, se afirma que por las primeras de las nombradas el garante
responde con todo su patrimonio hasta por el monto de la obligacion, el que
queda afectado juridicamente desde la constitucion de la garantia a favor del
acreedor garantizado; mientras que por la otras el garante afecta juridicamente
determinados bienes, claramente identificados, en favor del acreedor.

El Art. 56.1 de La Ley, establece que el cumplimiento de las obligaciones que
representan los titulos valores puede estar garantizado total o parcialmente
por cualquier garantia personal y/o real u otras formas de aseguramiento
que permita la ley, inclusive por fideicomisos de garantia.

Nos detendremos ahora, brevemente, en la figura del fideicomiso, para luego
analizar las otras formas de aseguramiento, es decir las garantias personales
y las reales.

2.1. Fideicomiso de garantia

Esta forma de aseguramiento -fideicomiso de garantfa- guarda relacién
con lo previsto en el numeral 56.5 de La Ley, en la medida que regula la
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constitucién y ejecucién de garantias de valores mobiliarios y de valores
con representacion por anotacién en cuenta; ésta norma senala que en ese
caso deberdn observarse ademas las disposiciones especiales que sefialen las
leyes de la materia.

En principio diremos que con relacién al uso del fideicomiso® como una
forma de aseguramiento de obligaciones, debemos entenderlo como aquel
que constituye una persona denominada fideicomitente -deudor- quien
transfiere bienes en fideicomiso, con la finalidad de asegurar con dichos
bienes -o con sus provechos- las obligaciones o deudas por él asumidas,
pudiendo los mismos ser realizados por el fiduciario con el objeto de resarcir,
de ser el caso, el crédito incumplido, en la forma prevista en el contrato a
favor del fideicomisario u otro acreedor.

Segun MARTORELL* el fideicomiso de garantia es el fideicomiso por el cual se
transfiere al fiduciario bienes para garantizar con ellos o con su producto
el cumplimiento de ciertas obligaciones a su cargo o a cargo de terceros,
designando como beneficiario al acreedor o a un tercero en cuyo favor, en
caso de incumplimiento, se pagara una vez realizados los bienes, el valor de
la obligacién o el saldo insoluto de ella, conforme a lo previsto en el contrato;
refiere este autor que se trata de un sustituto practico del tradicional sistema
de garantias reales; la diferencia sustancial que existe con éstas, es que si
bien se trata de la efectivizacién de la garantia en caso de incumplimiento,
la venta fiduciaria no es una ejecucién forzada, sino simple cumplimiento
de una obligacién alternativa.

Nuestro ordenamiento juridico reconoce dos supuestos en las que intervine
la figura del fideicomiso de garantin. Uno de ellos es cuando se constituye
como respaldo o aseguramiento de créditos concedidos por una Empresa del
sistema financiero y de seguros, en cuyo caso, de incumplirse el crédito se
procedera a la ejecucion del patrimonio fideicometido, en la forma prevista

El Art. 241 de la Ley de Bancos -Ley 26702~ establece que el fideicomiso es una relacion juridica por la cual
el fideicomitente transfiere bienes en fideicomiso a otra persona, denominada fiduciario, para la constitucion
de un patrimonio fideicometido, sujeto al dominio fiduciario de éste tltimo y afecto al cumplimiento de
un fin especifico en favor del fideicomitente o de un tercero denominado fideicomisario; agrega la citada
norma que el patrimonio fideicometido es distinto del patrimonio del fideicomitente, del fiduciario o del
fideicomisario, y en su caso, del destinatario de los bienes remanentes.

MARTORELL, Ernesto Eduardo. «Tratado de los Contratos de Empresa». Tomo II. Contratos bancarios.
Ediciones Depalma, Segunda edicién ampliada y actualizada, Buenos Aires, 2000, pags. 1024-1025. Sostiene
este autor que es probable que esta especie de fideicomiso -en garantia- reemplace en algunos supuestos la
hipoteca en razén de ciertas ventajas que primaran sobre ella; por ejemplo, al evitarse el proceso judicial;
ello repercutira en la valorizacién del bien como objeto de la garantia, ya que los costos y el tiempo de
recupero de la inversion en caso de incumplimiento seran menores.
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en la ley o en el contrato. El otro es cuando se constituye en respaldo a los
derechos incorporados en valores mobiliarios.

El Art. 274 de la Ley 26702, Ley General del Sistema Financiero y del Sistema
de Seguros y Organica de la Superintendencia de Banca y Seguros (Ley de
Bancos) ha regulado la figura conocida como fideicomiso en garantia’, aplicable
solo a empresas del sistema financiero y de seguros. Esta norma prohibe que
el fiduciario sea al mismo tiempo el acreedor. Es el primer supuesto indicado
en el parrafo anterior.

Por su parte, con relacién al segundo supuesto, el Art. 260 de Ley de Bancos,
ha establecido que la emisién de valores mobiliarios con respaldo de un
patrimonio fideicometido, se sujeta a lo dispuesto en la Ley del Mercado de
Valores.

El Art. 301 del Texto Unico Ordenado de la Ley del Mercado de Valores,
aprobado por DS. 093-2002-EF, establece que en el fideicomiso de titulizacion
una persona denominada fideicomitente, se obliga a efectuar la transferencia
fiduciaria de un conjunto de activos a favor del fiduciario para la constitucién
de un patrimonio auténomo, denominado patrimonio fideicometido, sujeto
al dominio fiduciario de este ultimo y afecto a la finalidad especifica de
servir de respaldo a los derechos incorporados en valores cuya suscripcion o
adquisicién concede a su titular la calidad de fideicomisario. Agrega la citada
norma que Unicamente las sociedades titulizadoras® pueden ejercer las
funciones propias del fiduciario en los fideicomisos de titulizacion.

Como se puede apreciar, los alcances del fideicomiso en garantia se encuentran
limitados por la expresa regulacién contenida en la Ley de Bancos y en la Ley
del Mercado de Valores. Por ello cuando la Ley de Titulos Valores alude al
aseguramiento de las obligaciones contenidas en titulos valores via fideicomiso
en garantia, debe estarse a lo dispuesto en tales disposiciones legales.

5 El Art. 274 de la Ley de Bancos -Ley 26792-, refiriéndose al fideicomiso en garantia, sefiala: La empresa
que otorgue créditos con una garantia fiduciaria constituida con una tercera empresa fiduciaria se resarcira
del crédito incumplido con el resultado que se obtenga de la ejecucion del patrimonio fideicometido, en la
forma prevista en el contrato o con el propio patrimonio fideicometido cuando ésta se encuentre integrado
por dinero dando cuenta, en este tltimo caso, a la Superintendencia.

© Segtnal Ley del Mercado de Valores la Sociedad Titulizadora es la sociedad anénima de duracién indefinida
cuyo objeto exclusivo es desempenar la funcién de fiduciario en los procesos de titulizacién, pudiendo
ademas dedicarse a la adquisicién de activos con la finalidad de constituir patrimonio fideicometidos que
respalden la emision de valores.
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2.2. Caracteristicas generales de las garantias de los titulos valores

Los numerales 56.2, 56.3 y 56.4 de la Ley de Titulos Valores, establecen
determinadas caracteristicas respecto de las mencionadas garantias, que
deben tenerse en cuenta.

En el primero de ellos se establece como requisito para que dichas garantias
surtan efecto en favor de cualquier tenedor, el que deba dejarse constancia de
ello en el mismo titulo o registro respectivo. Esto, como se sabe, es expresion
del principio de literalidad regulado en el Art. 4° de la Ley de Titulos Valores;
en él se establece que los alcances y modalidad de los derechos y obligaciones
que emergen de los titulos valores, quedan determinados del texto del propio
documento cambiario o en hoja adherida a él. Por lo tanto no es posible la
exigencia de cumplimiento de derechos u obligaciones que no consten en el
propio texto del documento.

Tratdndose de valores desmaterializados, con representacién por anotaciéon
en cuenta, las garantias constituidas conforme a la ley de la materia deberan
estar inscritas —bajo responsabilidad del emisor y en su caso de la Institucién
de Compensaciéon y Liquidacion de Valores- en los respectivos registros; esta
garantia surte efecto desde su inscripcion.

Por otro lado, el segundo dispositivo que se indica establece que si no se
sefala a la persona garantizada, se presume que la garantia opera en respaldo
del obligado principal. El garantizado puede ser cualquiera de los obligados
en el titulo valor, contra los que pueden ejercerse acciones cambiarias directas,
de regreso u ulterior regreso; en las garantias debe indicarse quién es el
garantizado; no obstante, si esta garantia consta en un titulo valor, tal omisién
no la invalida ni la hace ineficaz, pues se entiende que dicha garantia es a
favor del obligado principal -aceptante en la cambial, emitente o girador en el
pagaré y el cheque, etc.; decision idénea del legislador a efecto de asegurarle
al tenedor del documento la mejor posibilidad de hacer eficaz la garantia.

Finalmente, el tercero de los supuestos previstos lineas arriba, establece que
a falta de mencién expresa del monto o limite de la garantia, se entiende
que garantiza todas las obligaciones y el importe total que representa el
titulo valor. Al igual que en el caso anterior, en términos generales debe
entenderse que en las garantias deben indicarse con precisién, al momento
de su constitucion, la obligacién garantizada asi como el monto o suma
garantizada; no obstante, tratindose de una garantia que consta en un titulo
valor, en caso de omisién de tales datos, la garantia subsiste, con la precisiéon
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de que se aseguran todas las obligaciones que aparecen consignadas en el
documento y por el monto total de ellas.

2.3. Garantias personales

Las garantias personales pueden consistir, como lo sostiene VICENT CHULIA?,
en la asuncion de una obligacion propia, que se anade y refuerza la obligacién
principal, o que, por el contrario, en la incorporacién del garante como sujeto
pasivo de la misma obligacién preexistente.

Las garantias personales tipicas en el derecho mercantil son el aval cambiario
y la fianza.

2.3.1.- Aval cambiario

En términos generales se puede afirmar, como se reconoce en el derecho
comprado, que por el solo hecho de la firma, todo firmante de una letra -o
titulo valor- garantiza su pago®.

En virtud del aval, el avalista interviene en el titulo valor con el objeto de
garantizar el pago de la obligacién contenida en él; no esta pensado para ser
parte o integrar ninguno de los negocios juridicos que subyacen tanto en la
emisién del documento como en su circulaciéon.

La doctrina concibe al aval cambiario como aquel mediante la cual una persona
-denominada avalista- garantiza que uno de los obligados cambiarios pagara
la obligacion contenida en la letra de cambio o titulo valor. SANCHEZ CALERO?
sefiala que algunas de las caracteristicas del aval son: que debe constituirse
por escrito; que el avalado ha de ser uno de los obligados cambiarios, es decir,
el aceptante en la letra -o emitente en el pagaré- el librador o endosante.

7" VICENT CHULIA, Francisco. «Introduccion al estudio de las garantias personales en el ordenamiento espafiol».
En: Tratado de garantias en la contratacion mercantil. Coordinacion a cargo de Ubaldo NIETO CAROL y José
Ignacio BONET SANCHEZ. Tomo I. Parte general y garantias personales. Editorial Civitas SA, Primera edicién,
1995, p. 372.

8 GARRIGUES, Joaquin. «Curso de Derecho Mercantil». Tomo III; reimpresion de la séptima edicion. Editorial
Temis, Bogota Colombia, 1987, p. 244. Refiriéndose al aval cambiario, el autor sostiene que el aval da
por supuesta la existencia de un titulo ya creado y que nadie le obliga a firmar y en el que interviene
espontdneamente para asegurar su buen fin.

® SANCHEZ CALERO, Fernando. «Instituciones de Derecho Mercantil». Tomo II. Editorial Clares, Valladolid,
1969, p. 34. Este autor reconoce que el aval puede ser general y limitado; en el primer caso el avalista
responde en los mismos casos y formas que la persona por la que sali6 garante, y en el segundo, cuando
la garantia se limitare a tiempo, caso, cantidad o persona determinada, no producird mas responsabilidad
que la que nazca de los términos del aval.
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El aval cambiario, segin VICENT CHULIA, es la declaraciéon cambiaria
estampada por el avalista en el mismo titulo de la letra de cambio, pagaré o
cheque, mediante la cual el avalista garantiza, solidariamente con el avalado
-quien debe ser otro firmante u obligado cambiario- el pago de la totalidad
o de parte del importe de la obligacién cambiaria. La causa tipica del aval

es la garantia del pago y no de la aceptacion'®.

Refiriéndose a la influencia francesa y alemana en relaciéon al concepto del
aval, URIA! sefala con magistral precision que el Coédigo de comercio de
su pais, siguiendo el modelo francés de cédigo napolednico, establecio
que la funcién garantizadora que constituye la causa del aval se deduce
su indiscutible parentesco con la fianza; frente a la concepciéon alemana
que siempre vio en el aval una asuncién cumulativa de las obligaciones
del avalado efectuada por el avalista y vélida aun en el caso de ineficacia,
inexistencia o inexigibilidad de vinculo obligatorio para el avalado, siempre
que formalmente este apareciera como obligado; la concepcion alemana dej6
establecida la desconexién entre aval y afianzamiento.

En la l6gica citada lineas arriba, ESCUTI'? sefiala que el avalista queda obligado
hacia los portadores del titulo en una posicién similar a la del avalado; asi
mismo que el aval es en estricto un obligado cambiario, y por tanto contrae
una obligacion literal, abstracta y sustancialmente auténoma que lo obliga
solidariamente ante el portador del titulo, por lo que son inadmisibles los
beneficios de excusién, divisién o interpelacion.

En el articulo 57 de nuestra Ley de Titulos Valores, se define quiénes pueden
otorgar aval en un titulo valor; sehala que, con excepcion del obligado
principal, el aval puede ser otorgado por cualquiera de los que intervienen
en el titulo valor o por un tercero. En el caso de ser uno de los intervinientes,
éste debe sefialar en modo expreso su adicional condicién de avalista.

En esta norma se establece que para ser aval no es requisito ser, necesariamente,
un tercero distinto a los obligados en el titulo valor; en realidad el aval puede
ser también cualquier otro obligado cambiario —aceptante, emitente o librador

10 VICENT CHULIA, Francisco. Op. Cit., p. 383. Precisa el autor que el carécter especial del aval respecto de la
fianza se manifiesta en los supuestos de conversion del mismo en fianza comun, por virtud del principio
de conservacién del negocio juridico.

11 URIA, Rodrigo; MENENDEZ, Aurelio y Antonio PEREZ DE LA CRUZ. «Curso de Derecho Mercantil». Estudio
colectivo. Tomo II. Contratacion mercantil, Derecho de los valores, Derecho concursal, Derecho de
navegacion. Editorial Civitas, Madrid. 2001, p. 779.

12 Escurl, Ignacio A. «Titulos de Crédito, letra de cambio, pagaré y cheque». Editorial Astrea de Alfredo y
Ricardo De Palma, Segunda edicion actualizada y ampliada, Buenos Aires, 1988, p. 127.
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o endosatario del titulo valor-; en cuyo caso el obligado debe indicar ademas
su condicién de avalista, indicando quién es el avalado; en caso de omisiéon
se entiende que el avalado es el obligado principal. Es obvio que el obligado
principal no puede ser avalista, pues su situacion en el documento cambiario
no puede agravarse.

Los numerales 58.1, 58.2 y 58.3 del articulo 58 de la Ley de Titulos Valores,
establecen algunas formalidades que se deben tener en cuenta, en lo referente
a la intervencién del aval; el primero de ellos sefala que el aval debe constar
en el anverso o reverso del mismo titulo valor avalado o en hoja adherida
a ¢él, observando en este dltimo caso las formalidades que la presente Ley
establece. En esta norma se ratifica el elemento literalidad en los titulos
valores; es decir el aval debe constar por escrito en el propio documento
cambiario; dicho en otras palabras, el avalista debe suscribirlo, caso contrario
no existira accién cambiaria contra dicho garante.

En relacién al tema de que si el aval debe o no constar en el titulo, nuestra
Ley de Titulos Valores, se distingue de aval cambiario regulado en otros
paises, en las que se admite la posibilidad de que el aval conste por escrito
fuera del titulo; asi vemos, por ejemplo, en Argentina ESCUTI'® sefala que
el aval es un acto cambiario unilateral no recepticio de garantia, oforgado
por escrito en el titulo o fuera de él, en conexién con una obligacién cartular
formalmente valida, que constituye al otorgante en responsable cambiario
del pago. Por su parte, Sandoval'4, con similar criterio que el sostenido por
EscuTl, refiriéndose al derecho cambiario en Chile, sefiala que el aval es un
acto escrito y firmado en la letra de cambio, en una hoja de prolongacion adherida
a ésta, o en un documento separado, por el cual el girador, un endosante o un
tercero garantiza en todo o en parte el pago de ella.

Debe indicarse ademas la clausula expresa de “aval” o “por aval”, como lo
precisa el segundo de los numerales citados el parrafo precedente; se aplica al
avalista la misma exigencia que a cualquiera que suscribe un titulo valor —-Art.
6° de La Ley- es decir debe consignar su nombre, el nimero del documento
oficial de identidad, su domicilio y su firma. Debe precisar ademaés la persona
avalada; claro estd que en caso no se indique a quién se estd garantizando,
se entiende que el avalado es el obligado principal o en su caso el girador;
asi esta establecido en el numeral 58.4 de La Ley.

13 Escurl, Ignacio A. Op. Cit,, p. 111.
14 SANDOVAL LOPEZ, Ricardo. «Manual de derecho comercial». Tomo II. Segunda edicién actualizada. Editorial
juridica de Chile, p. 122.
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Si la garantia consta en el anverso del documento, como lo precisa en numeral
58.3 de La Ley, podra prescindirse de la cldusula “aval” o “por aval”.

Con relacién al domicilio del avalista, el numeral 58.5 de La Ley, sefiala que
a falta de indicacién del domicilio del avalista, se presume que domicilia
para todos los fines de ley respecto al ejercicio de las acciones derivadas del
titulo valor, en el mismo domicilio de su avalado o, en su caso, en el lugar
de pago. La norma privilegia la subsistencia de la garantia -aval cambiario-,
pues se asume que en caso de omisién en el sefialamiento de su domicilio,
debe entenderse que su domicilio es el mismo que el del avalado, o en su
caso el del obligado principal -lugar de pago-.

Finalmente, como se ha indicado lineas arriba, tratindose de una garantia
personal, como lo es el aval, debe indicarse el monto o la suma de dinero
que esta cubriendo el avalista; si no se precisa tal detalle, se presume que es
por el importe total del titulo valor; asi lo prevé el numeral 58.6 de la Ley.

2.3.2.- Responsabilidad del aval

El Art. 59 de La Ley establece la Responsabilidad del aval. Veamos. Como
bien lo sefiala ESCUTI'®, una de las caracteristicas mas importantes de aval
cambiario esta referida a su desvinculacién de la relacién causal, en virtud
de la cual queda establecido que la obligacion del avalista subsiste aunque la
obligacién garantizada o el titulo sean nulos por cualquier causa sustancial;
sin embargo, si el vicio que afecta al documento cambiario o titulo valor es
meramente formal, tal hecho, por el contrario, hace caer la citada garantia.

En nuestro pais, el Art. 59.1 de La Ley, incorpora la caracteristica recogida
en el derecho comparado y que es comentada en el parrafo precedente por el
jurista argentino, al establecer que el avalista queda obligado de igual modo
que aquél por quien presto el aval; y, su responsabilidad subsiste, aunque la
obligacion causal del titulo valor avalado fuere nula; excepto si se trata de
defecto de forma de dicho titulo.

Por otro lado, refiriéndose a la diferencia con la fianza, el mismo autor
argentino sostiene, que mientras la obligacién del fiador es siempre accesoria
y puede o no ser solidaria, en el caso del avalista su obligacion es siempre
directa, independiente y solidaria. Asimismo, el avalista cambiario no
puede valerse de las excepciones personales del avalado, en razén de que
su obligacion es independiente y el derecho del tercero es auténomo, por su

15 Escurl, Ignacio A. Op. Cit., pp. 113/114.
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parte el fiador puede valerse de todas las defensas del deudor garantizado,
aun contra la voluntad de éste®.

Con relacién a esto tltimo, el Art. 59.2 de La Ley, establece que el avalista no
puede oponer al tenedor del titulo valor los medios de defensa personales de
su avalado. Tal hecho, como se ha indicado, constituye una de las diferencias
mas importantes que existe entre el aval cambiario y la fianza.

Es posible que en el aval se establezca su vigencia en el tiempo; ello con el
objeto de verificar o no su intervencién en las renovaciones que se establezcan
entre su avalado y el tenedor del titulo. El Art. 59.3 de La Ley, sefiala que el
avalista puede asumir la obligacién sefialada en el primer parrafo en forma
indefinida, en cuyo caso no sera necesaria su intervencion en las renovaciones
que acuerde su avalado y el tenedor del titulo; la citada norma sefiala que
en este caso, su aval deberd constar en modo expreso en el titulo mediante
la cldusula “Aval Indefinido” o “Aval Permanente”.

A contrario de lo regulado en la norma citada precedentemente, se puede
establecer que el aval puede ser de naturaleza temporal. URCIAY sefiala que el
aval temporal es aquel en que el avalista subordina su vinculacién a que le sea
requerido el pago de la letra dentro de unos determinados limites temporales;
como por ejemplo: 30 6 60 dias después de la fecha del vencimiento; refiere
el mencionado autor que se considerard nulo el aval que contenga una
limitacion temporal que lo haga caducar antes de que la letra venza.

La clausula “aval indefinido” o “aval permanente”, resulta innecesaria en
aquellos titulos valores que contengan la clausula de prérroga prevista en
el Art. 49 de La Ley; asi queda establecido en el numeral 59.4 de La Ley.

2.3.3.- Subrogacién del aval

El Art. 60 de La Ley regula la subrogacion del aval. En las relaciones que el
aval tiene con los otros obligados en el titulo valor, el avalista que cumple con
la obligacion garantizada adquiere los derechos resultantes del titulo valor
contra el avalado y los obligados en favor de éste en virtud del titulo valor,
y se subroga en todas las garantias y derechos que otorgue dicho titulo. Asi
lo establece categéricamente el Art. 60.1 de La Ley.

Similar criterio al que prevé la norma citada en el parrafo precedente, sucede
en el derecho cambiario espafiol. Sobre ello URIA'® indica que el avalista que

16 Escurl, Ignacio A. Op. Cit., p. 114.
17 Uria Rodrigo, MENENDEZ Aurelio y Antonio PEREZ DE LA CRUZ. Op. Cit., p. 783.
18 Uria Rodrigo, MENENDEZ Aurelio y Antonio PEREZ DE LA CRUZ. Op. Cit., p. 785.
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pague adquiriré los derechos derivados de ella contra la persona avalada y
contra los que sean responsables cambiariamente respecto de ésta tltima; por
ello, sostiene el citado autor que si el aval se dio por el aceptante, tenga accién
contra éste, pero no accion de regreso contra nadie; si sali6 el garante -aval-
por el librador -en la letra-, tendra accién contra éste y contra el aceptante
y su avalista. Si aval6 a un endosante, puede dirigirse contra su avalado, los
endosantes anteriores, contra el librador -en la letra- contra el aceptante y
contra el eventual avalista de cualquiera de ellos.

Por su parte, en el derecho argentino, informa ESCUTI', se establece también
que el avalista que cumple con la prestaciéon a la que estaba obligado en
funcién de la garantia asumida, tiene el derecho cartular de ir contra el
avalado y de los que respondan ante éste; en otras palabras, goza de un
derecho cambiario y, por tanto, es auténomo y originario, similar al que
puede tener un endosante para ir en contra de los obligados mediante la
accion de reembolso: el avalista no sucede ni se subroga en los derechos que
tenia el portador del titulo a quien le efectu6 el pago.

Finalmente el Art. 60.2 de La Ley, establece que el avalista que cumpla con
el pago el dia del vencimiento o antes que el titulo fuese protestado, de lo
que se dejard constancia en el mismo titulo, no requerira de la formalidad
prevista en el segundo parrafo del Articulo 70 para ejercitar los derechos
cambiarios que le corresponda.

El segundo parrafo del Art. 70 de La Ley establece que en los titulos valores
sujetos a protesto, el protesto o la formalidad sustitutoria que deben ser
obtenidos dentro de los plazos previstos al efecto, constituyen formalidad
necesaria para el ejercicio de las acciones cambiarias respectivas; de lo
expuesto se desprende que el avalista se encuentra exonerado de la diligencia
del protesto o formalidad sustitutoria, siempre y cuando pague la obligacién
garantizada el dia del vencimiento o antes de que el titulo sea objeto del
protesto; para ello se requiere que se deje constancia del pago en el propio
documento cambiario.

2.3.4.- Alcances del aval cambiario

Con relacion a los alcances de las obligaciones que corresponden al aval,
supongamos que en un titulo valor el avalado es el obligado principal ;Si se
acredita que la firma de éste es falsa, por ejemplo del aceptante en una cambial,
responderé el aval por la obligacién contenida en el citado documento?

19 Escurl, Ignacio A. Op. Cit., p. 132.
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Algunos sostienen que si se acredita la falsedad de la firma del avalado puesta
en un titulo valor, tal hecho invalidaria formalmente el documento, de lo que
se concluye que, en tal supuesto, el aval no responderia por la obligacién
asumida por su avalado.

No obstante, nuestro ordenamiento establece que el hecho de que se acredite
la invalidez de la firma puesta por uno de los obligados en un titulo valor,
dicha situacién no invalida el documento cambiario, ello en razén de que la
obligacion sera asumida por los otros que firmaron tal documento. Ello se
deduce de lo previsto en el Art. 8 de la Ley. Por ello se puede afirmar que
si la firma del avalado es invalida o falsa, el aval contintia siendo obligado
respecto del crédito garantizado.

2.4. La fianza

La fianza se celebra entre el acreedor y el fiador; es decir, no se requiere de
la intervencién del deudor; se puede celebrar sin que el deudor sea citado o
comunicado, e incluso contra la voluntad del propio deudor. En virtud de ella
el fiador responde frente al acreedor por el incumplimiento de la obligacién
asumida o que le corresponde al deudor en la obligacién principal.

De lo que se trata es que el fiador asume y responde por una obligacién
ajena. Nuestro Cédigo Civil -en su Art. 1868- acepta que la fianza puede
constituirse no solo a favor del deudor -en la obligacién principal-, sino a
favor también de otro fiador.

En materia civil queda establecido que cuando la fianza se establezca como
solidaria, o que el deudor se encuentre en estado de quiebra, el fiador solo
puede ser intimado para pagar la obligaciéon incumplida, cuando se haya
producido la excusion de los bienes del deudor.

Siguiendo la idea descrita lineas arriba, en el derecho foral espafiol, segtin
MELLADO?, la fianza es una obligacion accesoria que en garantia de una
deuda ajena, asume el fiador y debe cumplir subsidiariamente en defecto
de cumplimiento de la obligacién afianzada. Agrega el citado jurista que el
caracter de accesoriedad de la fianza, supone la existencia de una obligacién
principal, de manera que si ésta no existe, tampoco existird la fianza; otra

2 MELLADO RODRIGUEZ, Manuel. «La fianza en el derecho foral espafiol. El derecho interregional». En: Tratado
de Garantias en la Contratacion Mercantil. Coordinacion a cargo de Ubaldo NIETO CAROL y José Ignacio BONET
SANCHEZ. Tomo I. Parte general y garantias personales. Editorial Civitas SA, Primera edicién, 1995, p. 178-
179.
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caracteristica de la fianza es la subsidiaridad, en virtud de la cual la obligacién
del fiador surge en el momento que el deudor principal no ha cumplido;
finalmente se conoce el cardcter de reintegrabilidad del contrato de fianza,
en virtud del cual el fiador actta con animo de reintegrar lo que tenga que
pagar, y no con animo liberatorio.

Tales caracteristicas de la fianza estan recogidas en nuestro ordenamiento
juridico en materia civil. No obstante, cuando esta garantia consta en titulos
valores, toman ciertas caracteristicas particulares que la distinguen de la
fianza puramente civil; pese a ello, subsisten en la fianza cambiaria las
caracteristicas mas importantes, lo que permite siempre una clara diferencia
con la figura del aval cambiario.

Por ello el Art. 62 de La Ley establece que son de aplicacién a la fianza de que
trata el Articulo 61, en cuanto no resulten incompatibles con su naturaleza y
con lo sefialado en dicho articulo, las disposiciones referentes al aval. Veamos.

2.4.1.- Responsabilidad del fiador

El Art. 61 de La Ley regula la responsabilidad del fiador. El Art. 61.1 de La
Ley, sehala que, salvo que en modo expreso se haya sefialado lo contrario,
la fianza que conste en el mismo titulo valor o en el respectivo registro tiene
caracter de solidaria y el fiador no goza del beneficio de excusion, aun cuando
no se haya dejado constancia de ello en el titulo o en el respectivo registro
del valor con representacién por anotacién en cuenta.

Efectivamente, cuando la fianza consta en un titulo valor, es sin beneficio de
excusion; y, salvo pacto en contrario, tiene el caracter de solidaria.

En materia de titulos valores, refieren BEAUMONT y CASTELLARES?., la fianza
toma distancia del concepto civilista, precisamente debido a la caracteristica
que se indica en el parrafo precedente; los citados autores nacionales,
recogiendo lo que la doctrina ha establecido clasicamente, reconocen que
la obligacién del fiador, a diferencia de la del avalista, es siempre accesoria
y puede o no ser solidaria; mientras que la del avalista es siempre directa,
independiente y solidaria.

Por su parte el Art. 61.2 de La Ley, establece que el fiador queda sujeto a la
accion cambiaria, del mismo modo, durante el mismo plazo y en los mismos

2l BEAUMONT CALLIRGOS, Ricardo y Rolando CASTELLARES AGUILAR. «Comentarios a la Nueva Ley de Titulos
Valores». Gaceta Juridica S. A., Primera edicion, Octubre de 2000, p. 281.
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términos que contra su afianzado. Asimismo, el numeral 61.3 de La Ley,
prevé que el fiador puede oponer al tenedor del titulo valor los medios de
defensa personales de su afianzado.

Como se puede apreciar, a diferencia del avalista, el fiador puede ejercer
como su defensa, las mismas que le corresponde a su afianzado, incluidas las
que se deriven de las relaciones personales de este dltimo. Por el contrario
en el aval, el avalista se encuentra impedido de ejercer tales defensas.

2.5. Garantias reales

A diferencia de las garantias personales, las garantias reales recaen sobre
bienes especificamente determinados, y en virtud de ello quedan afectados
juridicamente por el propietario o persona autorizada o por mandato legal,
con el objeto de asegurar el cumplimiento de cualquier obligacion, propia o
de tercero. La obligaciéon garantizada puede ser determinada o determinable,
puede ser futura o eventual; el gravamen puede ser por suma determinable
o determinada. Tratdndose de la hipoteca, debe estar inscrita en el Registro
de Propiedad inmueble respectivo.

Refiere DIEZ-PICAZO? que las garantias reales son las que recaen sobre cosas
determinadas y tienen como uno de sus efectos la oponibilidad erga omnes.
Su esencia se hace radicar tradicionalmente en que permiten al acreedor
dirigirse contra la cosa gravada a fin de realizar su valor y de esta manera
satisfacer su interés.

Nuestro ordenamiento civil reconoce la constitucion de una garantia real
para asegurar la obligacion contenida en titulos transmisibles por endoso o al
portador, es decir, titulos valores. Efectivamente el Art. 1108 del C. C. vigente,
prevé la escritura publica de constitucion de hipoteca para garantizar titulos
transmisibles por endoso o al portador; precisa la norma que en la Escritura
Puablica toda la informacién que permita identificar, por ejemplo, el numero
y valor de los titulos valores que se emitan y garanticen con la hipoteca; la
serie o series que correspondan, la fecha o fechas de emisién; entre otras.

En el caso citado, se trata de la emisién de valores mobiliarios -titulos valores—
que circularén en el mercado, y que se encontraran garantizados con hipoteca.
Se entiende que constituye un requisito de circulacién la existencia de la
hipoteca validamente constituida. El documento que contiene la garantia debe

2 DIEZ-PICAZO, Luis y Antonio GULLON. Op. Cit., p. 496.

Revista Oficial del Poder Judicial: Afio 6 -7, N° 8 y N° 9 / 2012-2013 61



Héctor Enrique Lama More - Garantias en titulos valores

contener ademas los datos suficientes para identificar los valores asegurados;
y por su parte, en dichos valores mobiliarios deberan constar los datos de la
inscripcion registral de la hipoteca respectiva.

La figura descrita guarda similitud con la emisién de valores mobiliarios en el
marco del fideicomiso de titulizacion, comentada lineas arriba, con la diferencia
que en éste caso, la garantia o respaldo de las obligaciones contenidas en los
referidos valores mobiliarios se encuentra en el patrimonio fideicometido y no
con una hipoteca.

En consecuencia, tratandose de titulos valores asegurados con garantias
reales, la garantia real constituida debe constar de modo expreso en ellos,
de tal maneta que al circular cualquier tenedor pueda advertir, del solo
documento cambiario, la existencia de tal garantia.

Asi ha quedado establecido en el Art. 63.1 de La Ley, en el que se sefiala que
ademas de las formalidades y requisitos que las respectivas disposiciones
legales sefalen para la constitucién de garantias reales que respalden
titulos valores, cuando dichas garantias aseguren el cumplimiento de las
obligaciones frente a cualquier tenedor, debe sefialarse en el mismo titulo
o en el respectivo registro la existencia de tales garantias y, en su caso, las
referencias de su inscripcion registral.

Es del caso comentar que la Ley de Titulos valores ha regulado en el Art.
240 el documento cambiario denominado Titulo de crédito hipotecario negociable
(TCHN). Se trata de un titulo valor que se emite por el Registrador Publico, a
peticion expresa del propietario, en el que consta la inscripcion de una hipoteca
-constituida unilateralmente por el propietario- con el objeto de asegurar una
obligacion que constard, con posterioridad, en el propio documento; cuando
se consigne la obligacién garantizada, el propietario tenedor del titulo valor lo
endosara al acreedor, quien vera su crédito asegurado con la citada garantia
real. La norma establece que el documento cambiario debera contener,
entre otros datos: lugar y fecha de emisiéon del documento; la descripcion
resumida del bien afectado con el gravamen hipotecario, segtin aparece de
la inscripcion registral; el monto de la valorizacion del bien que serd ademas
el monto del gravamen.

Consignada la obligaciéon en el documento y producido el primer endoso a

favor de acreedor, estaremos frente a una obligacién contenida en un titulo
valor, asegurada con una hipoteca.
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Finalmente, el Art. 63.2 de la Ley sefiala que en el caso citado lineas arriba,
las transferencias del titulo no requieren del asentimiento del obligado ni, de
ser el caso, del constituyente de la garantia, para que ésta tenga plena eficacia
frente a cualquier tenedor del titulo valor.

3. CONCLUSIONES:

3.1.- Lafianzay el aval son garantias personales que aseguran el cumplimiento
del crédito contendido en un titulo valor. El fiador o aval puede garantizar
al obligado principal del titulo valor o al endosante. Estos garantes aseguran
el cumplimiento de la obligacién con su patrimonio personal. Sin embargo
aseguran tal obligaciéon de manera distinta.

3.2.- A diferencia de la fianza, en el aval el garante no puede invocar como
defensa las excepciones fundadas en las relaciones personales tenidas entre
su avalado y su acreedor, y su obligacién cambiaria subsistird aun cuando se
acredite la invalidez de la relacion sustantiva que dio origen al titulo valor.
Solo quedard sin efecto la garantia constituida por el aval cuando se invalide
el documento cambiario por razones de indole formal.

3.3.- La fianza puesta en un titulo valor es siempre solidaria, salvo que de
modo expreso se haya sefialado lo contrario. En este tipo de garantia el fiador
puede oponer al tenedor del documento cambiario los medios de defensa
personales de su afianzado.

3.4.- Los titulos valores emitidos para que circulen en el mercado, estin
garantizados por garantias reales, de tal manera que los bienes dados en
garantia constituyen el respaldo material en caso el obligado u obligados no
cumplan con la obligacién incorporada en tales documentos; en este caso los
datos de la garantia, incluso su inscripcion registral deben estar consignados
en los valores mobiliarios.

3.5.- En la emisién de valores mobiliarios para que se adquieran en el
mercado, las obligaciones alli contenidas pueden estar aseguradas con
fideicomiso en garantia. El uso de esta garantia es mucho mas eficiente que
la propia garantia real, en la medida que el patrimonio fideicometido, que
asegura materialmente la obligacion, puede ser ejecutada por el fiduciario
sin necesidad de recurrir a un proceso judicial.
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