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1L Calificacidn normativa del billete de banco como titulo-valor en nuestro Cddigo de Comercio

i i " i ibli illetes de banco, ac-
El articulo 685 de nuestro Cédigo de Comcrcno.cstableqc que los; titulos dq la de;ufia publica, bi s
ciones de sociedades, obligaciones, bonos o cédulas hipotecarias, se regirdn por disposiciones espg:cxalcs refcrcnlcs.a esos
titulos valores, pero en todo lo quc expresamente no dispongan esas Ieyes, rcglamentos y otros capitulos de este Cédigo, rei
gira lo prescrito en el presente titulo” (el destacado es nuestro). En forma muy clara, entonces, nucstro legislador calificaa

billete de banco como titulo-valor.
2. El principio de "libertad de emisién" de los titulos-valores

De nuestra vigente legislacion se trasluce, en forma implicita, el reconocimiento de la denominada "libertad de emi-
sién" de los titulos -vgalores. I%.os articulos 58 de la Ley Organica del Banco Central, N° 1552 de 23 de abril de 1953 y sus re-
formas, y 9 de 1a Ley de 1a Moneda, N2 1367 de 19 de octubre de 1951 y sus reformas, establecen limitaciones a la libertad
de emisién de aquellos titulos -valores emitidos por cualquier persona, que tengan como condicién o garantia su converti-
bilidad cn dinero por parte del Banco Central de Costa Rica y conlleven el pago de una suma de dinero.

Estas disposiciones se inspiran en la necesidad de evitar que se creen, mis allé del ’cqmrol efectuado por el Estado a
travésdelalegislacién, al regular los requisitos esenciales de determinados titulos-valores tipicos, otros documentos que con-
tengan la obligaci6n de pagar una suma de dinero, los cuales por su fécil circulacién, pueden hacerle competencia al papel

(*)  Elanterior articulo fue escrito antes de las reformas al Cédigo de Comercio (articulo 685), operadas por
la Ley Reguladora del Mercado de Valores, N2 7201 de 10 de octubre de 1990. Dicha reforma consistié en
excluir al biltete de banco de la enumeracion de los titulos valores contenida en esa norma.
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moneda de curso legal (he aqui la razén por la que estd prohibida, por ejemplo, la emisién de letras de cambio y pagars al
portador).

Estas dos disposicioncs, sin cmbargo, contienen un implicito valor permisivo, porque de la circunstancia de que ¢l le-
gislador haya sentido la necesidad de fijar ¢l requisito dc 1a tipicidad en materia de titulos que se caractericen por su conver-
tibilidad en dincro a cargo del instituto emisor (y por ahi también, indirectamente, por su ley de circulacién -al portador-) y
por su contenido (pago dec una suma de dinero), se resume que, respecto a todos los demds, existe libertad de cmisién (1). La
verdad es que este reconocimiento implicito no cra cstrictamente necesario, cn cuanto nuestro Cédigo de Comercio introdu-
jolaregulacién de los titulos-valores como un fenémeno que hace excepeién al principio de causalidad de las obligacioncs,
como hipdtesis general y no como suma de hip6tesis tipicas. A esta conclusion sc llcga considerando ¢l contenido del articu-
lo 674 del Cédigo de Comercio y el principio, dictado en tema de contratos (aplicablc también a los actos unilaterales inter-
-vivos dc contenido patrimonial), segan ¢l cual, el contrato tiene fucrza de ley entre las partes contratantes (articulo 1022 del
Caodigo Civil), normas que sirven de fundamento cn esta materia al principio de la autonomia privada, que sefiorca a lo lar-
£0 y a lo ancho de nucstro ordenamiento juridico privado.

Como corolario de todo lo anterior sc obticne que la naturaleza de titulo-valor a un determinado documento no le cs
dada por cl legislador (como si sucede, por cjemplo, con ¢l titulo cjecutivo), de donde un documento serd titulo-valor —lo
diga expresamente, no lo diga del todo, o ex professo lo nicgue ¢l legislador— por contener ¢sos principios y caracierisu-
cas que adoman esta especial clase de documentos mercantiles. O 1o que ¢s lo mismo: la letra de cambio s titulo-valor no
porque el legislador la considere tal al regularla en el Libro 111 del Cédigo de Comercio, sino porquc cn clla convergen los
principios de incorporacién —con sus efectos de litcralidad y autonomia—, de legitimacién cartular y de circulacion que,
segun la mejor y witima doctrina, caracterizan a esta clasc de papeles comerciales. Del mismo modo, si no ¢s ¢l I_cglslador
quicn le atribuye a través de una norma juridica, a un titulo, la naturaleza de titulo-valor, tampoco pucde este quitdrscla al
que por cscncia la tiene (2). En pocas paiabras: totalmente irrelcvantc e inocua resulta la norma que pretenda tanto conferir-

Ie a un documento la naturaleza de titulo-valor que intrinsccamente no tienc, cOMo quitdrsela a otro que de por si la osten-
ta.

En sintesis, nucstro ordenamiento jurfdico no séolo reconoce implicitamentc la libertad de emision delos titulos-va-
lores, sino reconoce lambién una incondicionada autonomia individual cn la creacién de documentos circulatorios sujctos
a ladisciplina general contenida en el Titulo I del Libro 111 de nuestro Cédigo de Comercio, asi como la total impotencia del
legislador para conferirle o quitarle a un documento la naturaleza de titulo-valor.

3. Titulos-valores "legalmente tipicos, socialmente tipicos y atipicos"'

Inspirado en cl reconocimiento de 1a libertad de emisi6n de los titulos-valores, PELLIZI nos hace Ia distin.i6n entre
documentos “legalmente tipicos, socialmente tipicos y atipicos”. (3).

Los titulos valores legalmente tipicos son aquellos que, presentando los principios y caracieristicas de csa clase dedo-
cumentos, cstdn expresamente previstos por el legislador, mediante una disciplina normativa determinada que, natural(;nqn-
te, no excluye la concurrencia de la disciplina general (verbigracia, la letra de cambio). Esas normas gencrales, amén de in-
tegrar las eventuales lagunas de Ia disciplina particular, pucden tencr un valor interpretativo de esta (ltima en aquellos as-
pectos que coinciden con la normativa propia de todos los titulos-valores.

Los titulos valores socialmente tfpicos son aquellos que, contenicndo los principios y caraclcr isticas propias dc csa
clasc de documentos, no son contemplados por el legislador pero encuentran en la préctica tal difusién, que son considera-
dos cominmente como titulos-valores (como por ejemplo, cn nuestro medio, el certificado de depdsito bancario).

Por iiltimo, los titulos-valores atipicos son aquellos que, reuniendo principios y caracteristicas propias de su especie,
por un lado, no corresponden a un esquema normativo particular previsto por el legislador y, por ¢l otro, no encucntran ¢n
la practica una difusion que permita reconocerles una tipicidad social (verbigracia, cn Italia, lalibreta de ahorros al poriador).

Y esprecisamente para estas dos iliimas categorfas de titulos-valores legalmente atipicos que la existencia de una ver-
dadera normativa general en la materia adquiere lods s importancia, porque permite que le apliquemos lambién a aquellas
figuras no expresamente previstas por la ley, la disciplina de los titulos-valores.

4. Irrelevancia de la calificacidn normativa que le atribuye a un documento la condicidn de titulo-valor

.. Como ya hemos dicho Iincas atrs, en materia de titulos-valores no hay rescrva de ley. El principio de libertad de e.
misién de los titulos-valores, que implicitamentc nuestro ordenamiento juridico declara conjuntamente con ¢l principio con.
tractual de la autonomfa privada, que I6gicamente se extiende a los actos unilaterales inter-vivos de contenido patrimonial
(como la emisi6n de un titulo-valor, articulo 667 del Cédigo de Comercio) nos demucstran que no ¢s funcion legislativa el
calificar aun documento como titulo-valor (ni tampoco negarle tal condicién a uno que de por si la ienc). Los principios y
caracteristicas que integran esta clase especial dc documentos mercantiles son intrinsecos al documento mismo y surgen del
uso que el documento tiene como respuesta a las necesidades de acelerar la transmision de créditos, estimular la circulacién
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de los mismos y brindarle seguridad a las transaccioncs mercantiles.

Claro quc comeo algunos autores recconocen, en sustancia, ¢t billete de banco no dificre mucho de una letra de cam-
bio emitida por una institucién de crédito que, valiéndosc de su crédito, ascgura formalmente pagarla a la vista. Scmcejantes
letras, cn realidad de verdad, circularian cn forrna muy similar a los billetes de banco (4). Pero no pucde desconocerse que
cntre csa lctra y cl billcte dc banco exisiecn muchas diferencias que se resumen cn cl hecho de que la cambial es un titule a
la orden por disposicion de Iy (articulo 693 del Cédigo de Comercio), micntras ¢l billeie de banco ¢s un documento al por-
tador; dc que 1a letra pucde scr cmitida por cualquicr persona, piblica o privada, micntras el billcte de banco ¢s cmitido, cn
cifras redondas y respetando las formas establecidas por la ley (articulos 12 a 17 de la Ley de la Moncda), sélo por ¢l Ban-
co Central dc Costa Rica (articulos 57 de la Loy Organica del Banco Central y 11 dc la Ley de la Moneda); de que la cam-
bial puede generar intercses (articulo 731 del Cédigo de Comercio), micntras cllo no pucde suceder con el billete de banco;
dc que la letra prescribe transcurridos cuatro aiios de la fecha de su vencimicnto, o de su emisidn si ¢s a la vista, (articulo
795 del Cédigo de Comercio), micntras el billete de banco s imprescriptible; de que la letra en caso de extravio, sustraccién,
dcsaparicién o deterioro es reponible (arliculos 708 y 709 del Cédigo de Comercio), micntras ¢l billete de banco sélo lo cs
cn ¢l caso de deterioro, y asi sucesivamente (5).

Todo csto nos hace concluir que, a pesar de lo dicho por ¢l articulo 685 del Cédigo de Comercio, cl billete de ban-
co no ¢s un titulo valor.

5. Las funciones moneitarias

El anilisis dc las funciones desarroliadas por la moncda evidencia que clla es consecucncia, 0 mds bicn producto, de
una precisa evolucién social ¢ institucional. Dentro de esic contexio, la moneda absuclve dos funciones fundamentales y dos
sccundarias. Las dos primeras definen la caracieristica que la monceda presenta de colocarse como instrumento de "intermc:-
diacién en el cambio” y de "acumulacién de podcr adquisitivo™. Las otras dos (que l6gicamente s¢ derivan de las primeras)
distinguen la moncda como instrumento dc “medida de los precios” (es decir, usando la terminologia dc WALRAS, como

"numcrario”) y de "pagos diferidos".

La funcién dc "intermediaria cn ¢l cambio” es la funcién monetaria fundamental. Todos somaos conscicnles, vivien-
do inmersos en una cconomia basada cn aspectos monctarios, que la divisién del acto de intercambio dc mercaderia contra
mercaderia cn dos operaciones scparadas de intercambio dc mercaderia contra moncda y de moneda contra mercaderia, Ic
facilita a la persona la adquisicién de bicnes y servicios y, corrclalivamente, la transmisién de aquellos bienes y aqucllos ser-
vicios que cllas mismas ofrccen; favorcce ademds la divisién del trabajo y lc permitc a cada uno dedicarsc a la produccién
de aquellos bicnes y servicios respecto de los cuales €1 tiene una mayor habilidad manual, mejores conocimicntos o, sim-

plemcnte, mayorcs facilidades mecdnicas o fisicas.

. 4 j en-

Porque gencralmentce las operaciones de compra y de ventade moneda no son comcmpgréncas, surge repentiname -
1ela lcndcr?cia%c custodiar una cicrta cantidad dc moneda con vista a oportunidades y necesidades futuras (6). He aqui la
funcién monetaria de acumulacién de poder adquisitivo, que naturalmente ¢std unidaa la funcién de intemediacién enclcam-

bio.

stc en mesurar los valores de una o mas mercadcrias en un determinado momen-
clla dirigida a confrontar e} valor dc una mercaderia (o de un conjunto dc mer-
tima funcién implica ¢l concepto de fndice gencral de precios y tos problemas
malcria que adquiere relevancia cn los periodos de inflacién cconémi-
difcridos cstd mas cstrechamente ligada a la funcién de conser-

La funcidén dec medir los precios consi
to, funcién que no debe confundirse con aqu
caderias) en momentos distintos, pues esta aitin
relativos a la construccién y al uso de tales indiccs,
ca. La funcién dc la moncda como instrumcnio para pagos
vacién y acumulacién de valor.

Ensintesis, la moneda es expresién genuina de la socialidad: su eyolucién acompaiia y expresa el dcsarrollo y aumen-
to de las relaciones sociales, su intcrvencién facilita cl conjunto de relacioncs de intcrcambio, yefcndas a biencs y servicios,
cntre los componcnies de la coleclividad social y facilita la divisién dcl trabajo y la organizacién de la produccitn. Al mis-
mo ticmpo, ella permite colocar y mantener en su adecuada posicién todos los bicnes % servicios utilizados por los indivi-
duos y por la colectividad para eY desarrollo de sus actividades cn todos sus campos (7).

6. Definicidon de moneda

Haciendo énfasis en la funcién monetaria més importante, se dice quc moneda ¢s "cualquier cosa que funciona ge-
neralmentc como intermediaria cn el cambio” (8), de donde se desprende quc 1a utilidad tnica o principal de la moneda con-
siste en su idoneidad para funcionar como instrumcnto para facilitar el intcrcambio y obtener otros bicnces; esto es, la monc-
da debe estar circundada por la confianza popular de que ella es y serd siempre aceptada; al decir de NEWLIN, si los miem-
bros de una colectividad creen que la moncda serd gencralmeniC aceptada, ella lo serd; de otro modo, no lo serd. Es enton-
ces la colectividad la que decide cudl debe ser el instrumento escogido como monceda. Cuando dicho instrumento dccaiga ©
falte, cuando la norma juridica que regule Ja moneda no cxista o desaparczca, 1a colectividad regresard a la permuta, signo

de disolucién de un nivel de progreso logrado cn cl ticmpo (9).
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7. Tipos de moneda

Resulta basianic facil percatarse de que en ¢l mercado monctario actual cxiste un conjunto dc medios de pago acep-
tados cspontincamente (circulacion fidueiaria) (10) y otro cuya aceptacion cs impucsia por la Icy (circulacion legal o forzo-
sa) (11). En esia iiltima catcgoria encontramos los billctes de banco y las monedas de curso legal, ecmilidos y acuiiados por
¢l Banco Central de Cosia Rica, como instituto emisor, por disposicién de ley (art. 57, Ley Orgdnica del Banco Central de
Cosia Rica y arts. 4, 8 y 15 dc la Ley de la Moneda). Sc incluyen cn la primera catcgorfa los "depésitos bancarios™ (en cucn-
ta corriente), ¢s deeir, las deudas que los bancos del Estado (12) ticnen ante quicnes han depositado en cllos billctes de ban-
co, monedas u otros valores liquidos (como cheques o billetes de loterfa premiados). De estos depdsitos los acrecdores dis-
poncn mediante cheques, pero en realidad el depdsito bancario, que cs traspasado de un sujeto a otro en la medida corres-
pondiente al pago que debe efccluarse, ¢s 1o que constituye ¢l medio utilizado para extinguir el débito del depositante.

Para algunos autores, el concepto de moneda comprende los denominados titulos-valores de inversion o participacion
(scgin nomenclatura que ticne su origen cn ¢l "Uniform Commercial Code” de los Estados Unidos de América), tales co-
mo los tftulos de la decuda publica y las obligaciones cmitidas por otras personas de derecho piiblico y por las sociedades a-
nénimas. Estos tftulos, si bicn usualmentc no son aceptados como medios dc pago, pucden f4cil y rdpidamente convertirse
en billeics de banco (monceda legal) a ravés de la Bolsa Nacional de Valores S.A., principalmente. También sc sucle ineluir,
dentro de esic amplio concepto de monceda, las letras de cambio y los pagarés librados por operadores comercialcs privados,
que son accplados como tales cn la medida en que cl librador reciba la confianza por parte de otros operadores econémicos,
cmpresas o bancos (13),

< Otra importante distincién que usualmente sc hace ¢s lade "moneda real” y "moncda nominal™: 1a primera nocién cs-
i referida al poder de adquisicién de la moneda, o sca la cantidad de bicnes o scrvicios que la unidad monetaria puede ad-
quirir, La moneda nominal indica simplemenic la "unidad monetaria”, cuyo valor varia, grosso modo, cn medida inversa a
la variacién del nivel general de precios.

8. Las actividades financieras

La moncda (oro, billetes dc banco y monedas de curso legal o forzoso), los depdsitos bancarios en cucnua corriente
0 de ahorros, los Litulos de la deuda piiblica y dc otras personas publicas y privadas emitidos a corto, mediano y largo pla-
zo, clc., constituyen las denominadas "actividades financicras” de los dislintos sujetos econémicos pericnecienics a los dj-
versos sectores de la economia. Estas actividadcs ticnen una doble caraciteristica: 1a liquidez (con fundamento en l1a cual son
clasificadas), en cl sentido de que una actividad financicra es considerada tanto mds liquida cuando mds ripidamenic puc-
da convertirse en medio de pago o cuanto menores scan los costos de conversion y el ricsgo de pérdidas en la cuenta de ¢q.
pital, para obicner su inmovilizacion. En otras palabras, "liquidez™ cs la capacidad inmediata de gasto quc cada una d¢ las
actividadcs financieras tiene. Asi, micntras los billetes de banco y la moneda presentan ¢l grado mds clevado de liquide, C
por (;allo no generan intercses), los restantes instrumentos de pago arriba meneionados tiencn un grado cada vez menor ge 1i-
quidcz.

_La scgunda caracteristica de las actividades financicras cs el --rcndimiemo'_' en cl sentido en que algunas actividach
financicras como la moneda (stricu sensu) no generan interescs, micntras otras si fos producen 14).

9. Naturaleza juridica del billete de banco: el billete de banco como tipo de moneda, como papel moneda.

Eltérmino billete es utilizado cn to uridi i distintas figuras de acucrdo con las calificye;
. el lenguajec juridico para designar distin g A icacionc
gultl:cllgs aggr_npaﬁan (billetes de banco, billctes%x lé] ogden o al portador como los 3he<iucs. las lcltra§ dclca(rx_blo y l?s Pagar. ccss
1lc > INEreso a especticulos piibli i ¢.). En casi todos los paiscs la circulacion metdliea g fi.4.°
ciaria ha ido desapareciendo. piblicos, billetes de transporte, etc.) o fidy.

El denominado "billete fiduciario® ¢ - ; i6n —en la medida en que puede serrechazado cq

go— y convertibilidad en oro. El ‘3‘233&,ﬂ,%':f--'{,?ﬁgfed&e:&gg'ﬁcg'g:'- no tiene libertad de circulacién —pucs, por d?gog)‘?‘
cién de ley, debe ser aceptado como pago—, pero quien se presenta al banco emisor con uno de cstos billetes, que co‘:‘ St-
tuye un crédito frente a €1, no puede rceibir a 'cambig otros billetes sino oro; €l resulta moneda, en las relaciones frente 4 fé'"
o o anes, precisamente, pueden liquidar validamente con billetes, obligaciones anteriores, y resulta titulo convemblr'
en m(:qug, en (llaslrelgcnones_ entre el poseedor y la banca emisora. El denominado "billete de curso forzoso™ pierde amb °
gzlllra:c : gl: dgagoncv a} glrculacusn fiduciaria. En €1 encontramos el curso legal extendido a la banca emisora, que no ticne 1 i‘f
o % 7os debe sorm ;em; tser; é)é'o el billete que se le presenta. El "papel moneda"” que asi resulia, no sGolo no debe converyjpse

el o d'e metal. tenionde p]tado €omo pago, Lo que significa que es verdadera moncda, como cualquier mercancia, de pa-
p , Por ley poder incondicionado de liberar de las obligaciones a quicn la ofrece en pago (15). P

Con el fin de evitar los inconven;j i : '
. : ientes de la moneda metdlica (16) se recurre a una moneda inmaterial que ten
]r:é?g:o gﬁil‘z : l::g)g :SPP?tépgan.‘eme del movimiento de los negocios, a cuyo desarrollo contribuye, facilitando 1z cgnz—‘clnlxr_l
cireula gracias al pode Olctl)ead Ssa moneda inmaterial esté representada hoy en todos los paises por el billete de banco
que gr poder liberador que 3 €] le reconoce el Estado. El billete de banco, en un régimen monetario sano es,
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¢n su esencia, una obligacion con la cual ¢l instituto cmisor sc obliga a pagar en oro y a la vista el importe indicado sobre el
billete mismo, a la persona que lo solicite, ¢n cualquicr momento. El billete de banco es, por lo tanto, una moneda fiducia-
ria que cs emitida cn medida superior a la reserva y que circula y es aceptado por el piblico gracias a la confianza que tic-
ne en ¢l banco autorizado para la ecmision (17).

Los billetcs de banco son, cntonces, titulos que conticnen la promesa de pago de una suma de dinero por parte de un
banquero. Cuando la aceptacion de cstos billetes ¢s impucsta por la ley como medio de pago, la circulacién de los mismos
se transforma de fiduciaria en forzosa (0 legal, de curso legal). Con estos billetes, el Estado adquiere un poderoso instrumen-
to para ensanchar o restringir la circulacion de los signos monetarios, segin las nccesidades pablicas del momento (18).

Siendo ia emisidn de papel-moneda una funcidn estatal en nuestro pais, ¢jercida exclusivamente por ¢l Banco Cen-
tral de Costa Rica (articulos 57 Ley Orgdnica del Banco Central y 11 Ley de 1a Moneda), ¢l billete de banco no puede ca-
lificarsc como titulo-valor dada su convertibilidad en oro (19). En sustancia, ¢s la ley que, atribuyéndole funcién de papel-
moneda, lo convicrte en instrumento de intercambio y de pago, integrandolo asi a la mds amplia calegoria dcl llamado pa-
pel-valor, cs decir, aquel papel al que ¢l ordenamiento juridico le asigna de imperio, objetivamente y dec modo necesario y
suficiente, un efecto juridico sustancial: el efecio de sustituir la moneda metélica que cs acufiada por ¢l Estado, también en
forma cxclusiva a través del Banco Central de Costa Rica, con fundamento cn ¢l ordenamicnto juridico monctario (arts. 57
de la Ley Organica del Banco Centrai y 20 de la Ley de 1a Monceda).

Lamoneda (billetes de banco y moneda) encuentra tutela cn el articulo 364 del Cédigo Penal que, como objeto de cré-
dito publico, sanciona su falsificacion y alteracién.

Scgin algunos autores (20) permanecen, sin embargo, en el billete de banco las caracteristicas formales de los titu-
los-valores (21): a su circulacion se le aplicard, en caso de adquisicién de buena fe de un billete robado o extraviado, el prin-
cipio segin el cual quien ha adquirido de bucna fe 1a poscsidn de un titulo-valor de conformidad con las normas que regu-
lan su circulacion, no estd sujeto a su reivindicacion, principio que se trasluce en nucstro ordenamiento juridico mediantc cl
articulo 743 del Cédigo de Comercio; y en lo que toca a la responsabilidad de quien, ignorando la falscdad del billete, lo gas-
ta, no hay mancra de hipotizar una garantia de cviccién porque quicn paga con un billeie falso, no paga (22), habicndo cn-
tregado un pedazo de papel sin valor; de donde su responsabilidad hacia su directo contrayenic deriva del hecho de que ha
incumplido su obligacién, cualquicra que esta sca. Con fundamento en ¢l mismo criterio s¢ reconoce que la simple indica-
¢ién del propio nombre o del propio sello sobre un billete de banco no es fucnte de ninguna obligacién ni principal ni secun-
daria, constituyendo tan solo un signo de reconocimicnto del billete mismo a los efectos de su provenicencia.

Visto lo anterior, debemos concluir que ¢l billete de banco no cs titulo-valor sino papcl moncda y decir con CERNUS-
CHI que "le papier monnaie ...n‘est pas un papicr de credit” (23).
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