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Titulos Valores: Conversion en Moneda
Extranjera y Aceleracion Automatica de
los Vencimientos*

Resolucion Suprema

Exp. 1287-85.— Procede de Lima. Lima, quince de scticmbre de mil novecientos ochentiseis. VISTOS, y
CONSIDERACION: que el pagaré debe contener la promesa pura v simple de pagar una cantidad determinada de
dinero, como lo preceptua el articulo ciento veintinueve, inciso tercero de la Ley numero dieciseis mil quinientos
ochentisiete; que los pagarés de fojas seis, siete, ocho v nueve contienen clausulas que desvirtian su naturaleza de
Titulos-Valores como las contenidas en sus pdrrafos tres v cuatro, que ademds, tampoco reunen el requisito de la
cantidad liquida exigida por el articulo catorce del Decreto Ley mamero veinte mil doscientos treintiseis: decla-
raron HABER NULIDAD cn la resolucion de vista de fojus ciento once, su fecha nueve de mavo de mil novecien-
tos ochenticineo, que confirmando la apelada de fojas ochentidos, fechada el veinte de agosto de mil novecientos
ochenticuatro, ordena que los ejecutados v la co-ejecutada paguen solidariamente al ejecutante la suma de trece
mil setecientos ochenticuatro dolares con quince centavos de dolares americanos o su equivalente en moneda
nacional al tipo de cambio al dia de pago, con lo demds que contiene; reformando la de vista y revocando la
apelada: declararon IMPROCEDENTE la referida accion ejecutiva; sin costas.

Resolucion Suprema

Exp. 1330 85.— Procede de Lima. Lima, nueve de enero de mil novecientos ochentisiete. VISTOS; por sus
fundamentos.: declararon NO HABER NULIDAD en la resolucion de vista de fojas noventinueve, su fecha diez de
mayo de mil novecientos ochenticineo, que confirmando la apelada de fojas setentitres, fechada el veinte de
agosto de mil novecientos ochenticuatro manda que los efecutados paguen solidariamente al ejecutante la suma de
seis mil ochocientos noventidos dolares con ocho centavos de dolares americanos o su equivalente en moneda na-
cional al tipo de cambio del dia de pago, con lo demas que contiene, condenaron en las costas del recurso v en la
multa de un inti a la parte que lo interpuso. v los devolvieron.

En Setiembre de 1983, se presentd ante el respec- el pago de cualquiera de ellos, haciéndose exigible
tivo Juzgado de Primera Instancia en lo Civil de Lima, en consecuencia, el integro de saldo pendiente; y b)
una demanda en fa via ejecutiva de Pago de Dolares, Dado el vencimiento del pagaré, sea por la fecha en
recaudandose con tal efecto cuatro pagarés vencidos y el estipulada o por la aplicacion de las cldusulas de
debidamente protestados. Estos pagarés fueron los aceleracion mencionadas, que se encuentran en los
primeros de un total de seis, que ‘X'’ emitio en favor otros pagarés, el importe representado en soles se
de "Y', en virtud de una deuda asumida en soles. Los convertira automaticamente en dolares americanos
seis pagarés eran practicamente idénticos (con excep- al tipo de cambio vigente en la fecha del vencimien-
cion de los montos vy las respectivas fechas de venci- to efectivo, de conformidad con la tasa publicada
miento). por el Banco Central de Reserva para el Mercado
Unico de Cambios, devengandose a partir de la fe-
Entre las condiciones sefialadas en los mismos cha un interés del venticinco por ciento anual al
destacan dos especialmente importantes: rebatir.
a) Se establece la aceleracion de vencimientos de Las sentencias emitidas en primera y segunda
todos los pagarés, en el caso de incumplimiento en instancia declararon fundada la demanda en base
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a que los pagares cumplian con todos los requist

tos legales para la procedencia de la accion cam:
biaria. Es de sefialar que la parte demandada no

argullo en su defensa la invalidez de las dos condi-
ciones antes sefialadas (aceleracion de vencimientos
y conversion automatica en dolares), sino, por el
contrario, sefald que ya habia cumplido con cance-
lar la obligacion exigida (hecho que no llegd a pro-
bar en ninguna etapa del procedimiento).

La sentencia de la Primera Sala de la Corte Su-
prema, declaré en cambio, ““Haber Nulidad” en las
sentencias de visitas, y en consecuencia improcedente
la accion incoada. La Corte Suprema basd su resolu-
cion en que la naturaleza cambiaria de los pagarés
fue desvirtuada por las dos clausulas antes mencio-
nadas.

Pero, {Qué paso con los otros dos pagarés, del
juego de seis? Dichos pagarés fueron objeto de otra
demanda en la via ejecutiva, ante el mismo Juez y se-
cretario de turno, basado en los mismos supuestos de
la demanda antes mencionada y con idéntica defensa
de la parte demandada. La sentencia de primera ins-
tancia y de vista resueltas en fechas similares a las del
anterior procedimiento basaron sus considerandos en
iguales supuestos a los desarrollados para el caso de
los otros cuatro pagarés. Pero, con menos de cuatro
meses de diferencia la Primera Sala Civil de la Corte
Suprema de la Republica declaré ““No haber Nulidad”’
y en consecuencia mando seguir la ejecucion de acuer-
do a Ley.

Es decir, que ante dos casos idénticos, entre las
mismas partes sobre el mismo asunto y en base a los
mismos argumentos esgrimidos por los litigantes, la
misma sala de la Corte Suprema se pronuncid contra-
dictoriamente en un lapso de cuatro meses.

Como puede apreciarse, hay dos asuntos centra-
les a discutir: 1) la validez de la aceleracion automa-
tica de los vencimientos de todos los pagarés, y en
caso de concluir en la invalidez de dicha clausula, si
esta acarrea la nulidad del titulo valor como tal; y 2)
la validez de la conversion automatica en ddlares.

Respecto al primer asunto, los pagarés contem-
plan una forma de vencimiento del titulo valor no
prevista en el articulo 63 de la Ley 16587, aplicable
de conformidad con el art. 133 de la misma norma.
Siendo la enumeracion del art. 63 taxativa, es decir
que no admite la existencia de una forma de venci-
miento distinta (a saber aplicalbes al caso, los incisos
1 vy 4, referidos al vencimiento a la vista y a fecha fija
como consecuencia de la no existencia de aceptacion
de los pagarés}. Siendo asi, la referida clausula es in-
vélida. Sin embargo, no podemos concluir que de di-
cha invalidez se desprenda la nulidad del documento
como titulo valor. La sentencia que declara improce-
dente la accion cambiaria sefiala que la clausula en
cuestion desvirtia la naturaleza del titulo valor, es
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decir, que privan a su titular la facultad de ejercitar la
accion cambiaria.

Debemos tener en cuenta que la aceleracion de
vencimientos es una formula alternativa al vencimien-
to a fecha fija ya contemplada en el pagaré, por lo
tanto caben dos interpretaciones: a) Considerar que
dicha clausula efectivamente desvirtla la naturaleza
cambiaria del pagaré, por cuanto establece formas de
vencimiento alternativas, dependiendo una de ellas de
un hecho ajeno al contenido del titulo valor {el in-
cumplimiento de pago de otro pagaré). En consecuen-
cia el documento no sera un titulo valor y por lo tan-
to la accidbn cambiaria serd improcedente; y b) Consi-
derar que la invalidez de la clausula de aceleracion no
acarrea la invalidez del tituio valor como tal, pues
puede hacerse uso del vencimiento a fecha fija, admi-
tido por el art. 63 inc. 4. En este supuesto la accion
cambiaria serfa procedente aunque no podria exigir-
se el vencimiento automatico, sino solo los estipula-
dos en las fechas sefialadas en cada payaré. Para ello
el actor deberia llevar a cabo los actos dirigidos a in-
terponer la accidon cambiaria atendiendo a las fechas
fijas sefialadas (en especial en lo referente a la oportu-
nidad del protesto y de la interposicidn de la deman-
da), de lo contrario el demandado podria oponerse
argullendo los argumentos consignados en el art. 20
inc. 1y 4 de la Ley de Titulos Valores. En el caso
en cuestion el demandante no hizo caso de las clausu-
las de aceleracion y protestd los pagarés luego de sus
efectivos vencimientos y demando6 de acuerdo a ley.

Si bien ambas interpretaciones pueden ser defen-
didas con argumentos convincentes, creemos que la
primera se adeclUa mejor a la situacion. Lamentable-
mente las partes en litigio no discutieron en ningGn
momento el asunto en cuestibn que recién aparece
en la resolucién de la Corte Suprema, referida a los
primeros cuatro pagarés, inclinandose al parecer por
la primera interpretacion, mientras que la otra resolu-
¢ion no se pronuncia en lo absoluto sobre el tema.

En relacion a la conversion en doblares cabe sefia-
lar que el titulo valor debe contener ‘‘la promesa
pura y simple de pagar una cantidad determinada
de dinero’” (art. 129 inc. 3, de la ley 16587). La
“‘cantidad determinada de dinero’ podra estar vali-
damente estipulada en moneda nacional o extranje-
ra. En el caso en cuestiéon figura en moneda nacional,
pero se convierte automaticamente en dodlares en la
techa de vencimiento efectivo de los pagarés. Se debe
discutir si esta desnaturaliza al pagaré por no ser una
cantidad determinada.

Creemos que efectivamente la conversion, desvir-
tua el pagaré, pues la obligacion asumida en el docu-
mento es distinta a la que surgira al vencimiento, asi
exista equivalencia de valores entre ambos. El emiten-
te del pagaré se obligd a pagar una cantidad determi-

nada de dinero en soles de ore, pero al vencimiento
automaticamente la deuda se convertird en doblares.
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Esto atenta contra el principio de Literalidad del que
participan los titulos valores. Ademas, el articulo 100
de la Ley 16587 permite que se emita un pagaré en
moneda extranjera, pero el deudor tendra el derecho
de abonar la deuda en moneda nacional si asi lo de-
sea. Pero la ley no se plantea la posibilidad que una
deuda asumida en soles sea pagada en ddlares y menos
aun no hay norma que permita la conversion de una
deuda de una moneda a otra en el momento del ven-
cimiento.

Por otro lado, existe un tercer elemento que no
fue considerado ni por las partes ni por las instancias
respectivas, pero que también en nuestra opinion
debio ser tomado en cuenta para desestimar la de-
manda incoada, vy es la referente a la (ltima clausula
del pagaré por la cual los emitentes aceptaban cual-
quier prorroga de los titulos, sin necesidad de nueva
suscripcion. Esta clausula que por lo demds fue utili-
zada en varios de ios titulos, atenta contra el articulo
202 de la Ley 16578, por cuanto esta norma estable-
ce gue la renovacion del respectivo titulo una vez ven-
cido, deberd ser extendido en nueva clausula y suscri-
to por las partes.

Thémis 6
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Por altimo, debemos referirnos al texto del pa-
garé materia del presente estudio. La Ley de Titulos
Valores, permite que en el documento se pueda ex-
presar la obligacion causal de la caul emana el titulo
(articulo 130 inciso 1 de la Ley 16578), sin embar-
go, en el caso de examen, de las clausulas estudiadas,
podemos validamente sostener que en los documentos
materia de examen no solo se indica la obligacion cau-
sal, sino que mas bien ellos representan el verdadero
contrato de mutuo celebrado entre las partes, solo
gue con el encabezamiento de “pagaré’”’.

En fin, resulta lamentable que la primera senten-
cia de la Corte Suprema no halla fundamentado me-
jor su posicion, de manera que se pudiera desprender
claramente los argumentos utilizados, y que la segun-
da sentencia sea abiertamente tan contradictoria, y
gue no haya tratado siquiera los asuntos centrales que
hemos analizado, a pesar de no haber sido argumen-
tados por las partes.
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