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RESUMEN

En el presente trabajo se abarca la necesidad de la comprobacion de la existencia de
los titulos valores electronico y su propiedad, por lo que la delimitacion de los
principios referentes a ello que son la equivalencia funcional y la neutralidad
tecnoldgica aplicados a su prueba de existencia es esencial. A esto se trata a
continuacion unos antecedentes historicos en referencia a los titulos valores y su
evolucion hasta estar cristalizados en forma electrénica, nociones de los titulos valor
electrénicos, métodos de comparacion, entre las legislaciones en referencia a dicha
materia vigentes. Se analiza especificamente la aplicabilidad de los citados principios
en relacién a la prueba de la existencia del valor electrénico y con ello se abarca las
nociones de los principios en si, referencia comparada de leyes y jurisprudencia vigente
sobre el tema, y como desde los cuerpos legales de nuestra legislacion vigentees posible
tratar el tema presente y otorgar soluciones a fin de tener un marco legal solido que
otorgue seguridad a los legisladores, operarios de justicia, y empresarios engeneral.

This paper covers the need to verify the existence of electronic securities and their
ownership, so that the delimitation of the principles referring to it, which are functional
equivalence and technological neutrality applied to their proof of existence, is
essential. This is discussed below a historical background in reference tosecurities and
their evolution until they are crystallized in electronic form, notions of electronic
securities, comparison methods, between the legislation in force in reference to said
matter. The applicability of the aforementioned principles in relation to the proof of
the existence of electronic value is specifically analyzed and with this the notions of
the principles themselves are covered, comparative reference of laws and
jurisprudence in force on the subject, and as from the legal bodies From our current
legislation it is possible to deal with the present issue and providesolutions in order to
have a solid legal framework that provides security to legislators, justice operators,

and businessmen in general.

Palabras Clave: Valor, titulo, electronico, equivalencia, neutralidad, existencia,

prueba, propiedad
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ABSTRACT

This paper covers the need to verify the existence of electronic securities and their
ownership, so that the delimitation of the principles referring to it, which are functional
equivalence and technological neutrality applied to their proof of existence, is
essential. This is discussed below a historical background in reference tosecurities and
their evolution until they are crystallized in electronic form, notions of electronic
securities, comparison methods, between the legislation in force in reference to said
matter. The applicability of the aforementioned principles in relation to the proof of
the existence of electronic value is specifically analyzed and with this the notions of
the principles themselves are covered, comparative reference of laws and jurisprudence
in force on the subject, and as from the legal bodies From our current legislation it is
possible to deal with the present issue and providesolutions in order to have a solid
legal framework that provides security to legislators,  justice  operators, and

businessmen in general.

Keywords: Value, title, electronic, equivalence, neutrality, existence, proof, property
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Introduccion

Se observa como el ser humano al paso de las épocas ha ido evolucionando en
los medios para los cuales realizar el intercambio de valores por sus
necesidades econdmicas, por lo cual surge el titulo. Dicho viene a otorgar
menos riesgo y méas agilidad a la hora de atender estos intercambios de valores
0 Negocios varios.

Esta evolucion del ser humano ha continuado hasta nuestros dias, en los cuales
se observa como el instrumento mencionado vino a poder ser cristalizado
electrénicamente, credndose asi el titulo valor electronico. Su uso operacional
en nuestros tiempos es vasto, y ello representa la necesidad alas sociedades de
poder comprender el mismo a través de la perspectiva legalvigente, es aqui
donde entran en juego los principios necesarios para su comprension como lo
son la equivalencia funcional y la neutralidad tecnolégica.

Dichos principios que, en relaciéon al titulo valor electronico, vienen a otorgar
un marco de seguridad legal para su tratamiento comercial. Seguridad legal
que nos lleva a abarcar varios tdpicos, entre ellos la comprobacién de la
existencia del titulo valor electronico como tal, y su propietario. Tema que,
para ser comprendido con claridad, debe ser abarcado desde un marco formado
por la delimitacion de los principios citados, estos que otorgaran al legislador,
operarios de justicia, empresarios, y comerciantes de la seguridad necesaria

para operar con los mismos en el Ecuador.



Capitulo 1 Los titulos valores electronicos

Origen de los titulos valor

Para tratar los titulos valores electrénicos debemos conocer los titulos valor, estos que,

como se va a observar, nacieron como todo instrumento de derecho, en forma escrita.

Los titulos valor son la documentacion con la cual se puede hacer ejercicio del derecho
que consta en ella (Vivante, Tratado de Derecho Mercantil, 1973). También Broseta
Pont y Martinez Sanz (como se cité en Andrade Malo, 2019) plantea que los titulos
valor son el documento sobre un derecho del cual, para poder ejercerlo y transferirlo,

hay que estar en tenencia del mismo.

Este documento puede tener diferente razon de origen o uso por lo que su
denominacion puede variar, como puede ser titulos de crédito, valores, valores de
comercio, efectos comerciales, valores mobiliarios, efectos de comercio, e
instrumentos negociables (Andrade Ubidia, 2002/2006). Asi mismo suelen ser mas
simplemente concebidos como titulos de crédito, o titulos valor (Rodriguez Moreno,
2006).

Sobre el origen del documento (Andrade Malo, 2019) plantea que el mismo surgié de
la necesidad de los comerciantes de contar con formas mas rapidas y seguras de hacer

circular los bienes envueltos en sus operaciones.

Asi mismo (Andrade Malo, 2019) sefiala que el documento como tal aparece en
Francia durante la Edad Media, donde personas conocidas como cambistas, recibian
dinero y entregaban a cambio un documento, con el cual, siendo entregado al
corresponsal del cambista, este, devolvia el dinero entregado, esto por la necesidad
particular de trasladar dinero de un sitio a otro. Con lo que se podria decir que se
reducia el riesgo de las operaciones comerciales, ya que dicho documento permitia la

movilidad de los comerciantes sin altas sumas de dinero, vulnerables como tales.

Se observa como el titulo valor comenz6 siendo un instrumento de crédito. (Andrade

Ubidia, 2002/2006) plantea que el documento en cuestion comienza teniendo esencia



probatoria, ya que el mismo contenia una declaracion tacita, cuyo efecto era el pago
de lo que aquella declaracién significaba, como la letra de cambio, el cheque o el
pagaré, para pasar a convertirse, en sentido de desarrollo de la costumbre, en un
titulo valor como tal, es decir, que su esencia pasé a no ser exclusivamente probatoria,
ya que, en su origen, el documento no constituia una obligacion, sino que dicha
derivaba de un contrato precedente o simultaneo, si no representativa de un derecho,

como la accion, o la participacion.

Aparicion del soporte electronico

A finales del siglo XX empieza a utilizarse el soporte electronico, en vez del papel,
para contener el titulo valor, esto con los grandes avances de la tecnologia a escala
global. “En los tiempos que corren, gracias a la tecnologia existente, los empresarios

ya no documentan sus negocios en hojas de papel sino en medios electronicos” (Garcia

Mufioz, 1961/2008, pag. 62).

Lo dicho que refleja de la posibilidad agil y efectiva que ofrece el internet para la
comunicacion, y en relacion al uso cada vez mas proliferante de la electrénica en las
operaciones mercantiles, tales como aquellas llevadas a cabo en el mercado devalores
(Andrade Otaiza, 2018).

Se ha hablado también de una crisis funcional de los titulos valores tradicionales, ya
que la circulacion de gran cantidad de los mismos puede llevar consigo un alto
riesgo, esto a la luz del sentido en el cual, surgiendo como una innovacion, por la
facilidad que otorgaba el soporte en papel, hoy en dia ya no lo es (Alvarez Roldan &
Pineda Sancho, 2010).

A razén de las dificultades que han enfrentado los titulos valor tradicionales tenemos
que segun Broseta Pont y Martinez Sanz, (1971/2014):
El indudable existo de los titulos-valores ha poblado el mundo de los negocios,
especialmente el bancario, de miles de millones de titulos (acciones,
obligaciones, letras de cambio, cheques, pagarés, bonos, etc.), creando una
masificacion documental de tal magnitud que ha llegado a imponer al trafico

de tales titulo-valores una verdadera servidumbre y



esclavitud documental. Se suele afirmar que el éxito de los titulos-valores ha
causado su crisis. Ello es en parte cierto, si bien ha de ser objeto de matizacion.
Ciertamente la proliferacion de titulos ha dificultado su manejo y negociacion,
con lo que, paraddjicamente, no se lograria facilitar la transmision de los
derechos incorporados en ellos. Pero, con masificacion o sin ella, es igualmente
obvio que la presencia de nuevas tecnologias habia de redundar, tarde o
temprano, en la sustitucion de los titulos (papel) por otro sistema de

representacion de esos derechos. (pag. 464)

En virtud de lo expresado que se vino a asistir a una desmaterializacion de los titulos
valor tradicionales (Broseta Pont & Martinez Sanz, 1971/2014).

La desmaterializacién del titulo valor

La desmaterializacion se origina en el desarrollo de la actividad comercial, esta que,
por necesidad, ha llevado a adaptar a los marcos normativos existentes a dicha
evolucion con el fin de satisfacer la nueva realidad comercial y tecnolégica (Cediel
Mina & Alarcon Parra, 2017).

Este fendmeno que comprende que la existencia del derecho, el poder transferirlo o
hacer uso del mismo, se vea ajeno a la entrega o exposicion fisica del titulo valor
(Broseta Pont & Martinez Sanz, 1971/2014).

La desmaterializacion consiste basicamente en que el documento que se encuentra en
soporte material, es decir, en papel, pase a encontrarse en un soporte tecnoldgico, a

claridad, pasaria a ser un documento electronico.

En virtud de la desmaterializacién tenemos gque segun Marinovich Lopez, (2007):
La desmaterializacion es el proceso mediante el cual un titulo valor quedeberia
tener soporte material existe de manera virtual para efectos de su
negociabilidad y su circulacion en el mercado, asi, el cambio principal se
refiere a que el titulo valor "en papel" deja de tener unas condiciones fisicas y

se convierte en un ente etéreo. La finalidad principal de la desmaterializacion



obedece a la agilidad en las relaciones comerciales y operaciones financieras.

(Seccion 2.3.1. La Desmaterializacion en Sentido General, parrafo 1).

El titulo valor electronico

El titulo valor tradicional ha estado contenido en soporte de papel. En virtud de lo
observado, el mismo puede estar contenido en soporte electronico, lo viene a dar a

luz al titulo valor electronico.

Podemos empezar a concebir el titulo valor electronico segun Diaz-Granados Ortiz
(como se citd en Alvarez Roldan & Pineda Sancho, 2010) plantea que la posibilidad
de que se cree una prestacion a través de una base tecnoldgica, por lo que no hubiera
necesidad de que la misma sea escrita, o que deviniera en que su existencia y

circulacién se darian en virtud de un simple movimiento técnico.

A razon de llegar a definir el titulo valor electronico tenemos que estos son, segun
(Rodriguez Moreira, 2022) “Aquel documento electronico representativo de derechos
crediticios, corporativos o de representacion patrimonial, y de tradicion o
representativos de mercancias” (Titulo 6. Concepto de Titulo Valor Electronico,

parrafo 3, pag.13).

El titulo valor electronico, vendria a ser, como lo expresa el término, el documento del
titulo pero en soporte electronico, ya que “gracias a la evolucion de la tecnologia, hoy
por hoy, puede asimilarse no solo como un documento fisico sino como un documento

electronico” (Cuenca Narvaez, 2012, pag. 14).

Los principios tradicionales, la doctrina y el titulo valor electrénico

El titulo valor electrénico para poder existir, y cumplir con su funcién, dicha funcion
que deviene concretamente en que este pueda transmitirse, o ser objeto del acto
necesario para el ejercicio del derecho, tenemos que, es necesario hacer observacion
de los principios mediante los cuales el titulo valor tradicional ha venido cumpliendo

con su funcion.



A lo que el titulo valor tradicional presenta existencia y funcién en el marco de los

principios de literalidad, incorporacién, autonomia, y legitimacion.

Principio de incorporacion segln el cual los derechos vienen a estar incorporados en
el titulo valor, y son parte de un todo (Montoya Alberti & otros, 2019). Este principio
comprende como plantea Leal Lopez (como se citd en Andrade Otaiza, 2018) “la
inseparabilidad o la indisoluble union entre el derecho y el documento, o, en palabras

corrientes, entre el derecho y el documento que lo soporta”. (pag.73)

Principio de literalidad segun el cual el contenido del derecho incorporado se delimita
exclusivamente por lo que se menciona en la escritura que consta en el documento
(Broseta Pont & Martinez Sanz, 1971/2014). Sobre este principio plantea Andrade
Otaiza (2018) “la extension del derecho se encuentra determinada por el tenor literal

de estos” (pag.75).

Principio de autonomia que “Consiste en la independencia de las relaciones cambiarias
entre el tenedor, girador y endosantes, derivadas del titulo valor y de los derechos que
éste incorpora.” (Marinovich Lopez, 2007, Seccion 2.4.3. Autonomia). Comprende
que, como plantea Alberti, (2007) “los derechos que se endosan son independientes.”

(pég. 125).

Principio de legitimacion que hace referencia a “la capacidad que tiene el ultimo
tenedor legitimo de ejercer el derecho incorporado en el titulo valor” (Marinovich
Lopez, 2007, Seccion 2.4.4. Legitimacion). En referencia a este principio el legitimado
es el que tiene la posesion del titulo valor y por lo que puede ejercer un derecho
(Montoya Alberti & otros, 2019).

Segun Andrade Malo (2019) la doctrina no se ha quedado atras en el analisis y
formulaciéon de posturas respecto del origen y naturaleza de los titulos valores

electronicos, por lo que la misma concibe tres posturas que caben sefialar:

1.- Un sector que concibe a los titulos valores como un documento en el cual se

incorpora un derecho, vision en la cual el documento es fundamental, y el derecho



accesorio al mismo, es decir, hablamos de una incorporacién del derecho al papel
(Andrade Malo, 2019).

2.- Otro sector en el cual los titulos valor pasan a ser valores puesto que no necesitan
de un documento o representacion fisica para existir y poder ejercerse, ya quecontarian
con un registro informatico, siendo el mismo suficiente para demostrar su existencia y
ejercerlo (Andrade Malo, 2019).

3.- Y otro sector cuya postura es que el titulo valor puede incorporarse en un
documento, pero este no es necesario que sea fisico, pudiendo ser electronico (Andrade
Malo, 2019).

La cuestion de la incorporacion

A la vista de los principios y parte de la discusion de la doctrina, deberia darse
respuesta de como el titulo valor electrénico, con antecedente o en base a los
principios, puede existir y funcionar, respuesta que trata de clarificar la doctrina, sobre

la que se ha encontrado que hace énfasis en la incorporacion.

La incorporacion que es un principio el cual hace referencia al nexo existente entre la
cosa y el derecho, dicho incorporado a la cosa que vendria a ser el documento, esto
que comprende la necesidad de la posesion para el ejercicio del derecho (Roldan &
Sancho, 2010). En relacion a ello como plantea Cervantes Ahumada (como se citd en
Roldédn & Sancho, 2010) “quien posee legalmente el titulo, posee el derecho en ¢l

incorporado” (pag.25).

A mayor claridad de lo tratado sobre la incorporacion tenemos que, “un documento
asume el caracter de titulo valor solo cuando el derecho se halla en una conexion
permanente con el documento; esto hace que el derecho Unicamente se pueda invocar

a través de una relacion juridica con el documento” (Roldan & Sancho, 2010, pag. 26).

La incorporacion presenta un punto importante a tratar a fin de concebir a claridad el

titulo valor electronico, y es que la desmaterializacion de los titulos valor ha venido a



presentar cuestionamiento al principio antedicho, ante lo cual cabe sefialar que la
aplicacion del principio de incorporacion no cambia por tratarse de titulos valores
electrénicos, solo cambia el soporte, que viene a ser de documental a electrénico
(Sanchez Vergara, 2009).

En relacién a la aplicacion del principio de incorporacion tenemos que es una
construccion juridica, con fin instrumental, que como tal puede trasladarse sin perder
su funcién (Montoya Alberti U. , 2007).

A esto tenemos que, segin Montoya Alberti U. (2007):

De manera que al hablar de incorporacion, que en su géenesis fue una ficcion
juridica apoyada en un soporte documental o material, necesariamente debera
movilizarse su base a un asiento de cuenta de naturaleza informatica o
electronica, més no por ello la incorporacion se extingue; experimenta
Unicamente una readecuacion, los que sostienen esta posicion se basan en que
la incorporacidn es una creacién juridica, de naturaleza instrumental, como tal

su contenido puede trasladarse sin perder su funcién, sin desnaturalizarse.

13 bh

p.

Equivalencia Funcional

El uso de los titulos valores electrénicos son un elemento que forma parte de la realidad
del comercio electrénico, a lo que es pertinente hacer observacion de dos principios
del comercio electronico aplicables a los titulos valores electronicos, estos que son la

equivalencia funcional y la neutralidad tecnolégica.

El principio de equivalencia funcional como tal nace de la Ley Modelo sobre Comercio
Electrénico y de Firma Electronica de 1996 de la Comision de las Naciones Unidas
para el Derecho Mercantil, esta que se realiza con el fin de posibilitar y facilitar el
comercio por medios electronicos en el dmbito internacional (CNUDMI, s.f.). Se
puede encontrar en concreto dicho principio en el articulo 5 de laLey Modelo sobre

Comercio Electrénico y de Firma Electrénica (1996) plantea que a



la informacion que se encuentre contenida en un mensaje de datos, por encontrarse en

dicho soporte, no se le podré negar efectos, validez, o fuerza para obligar.

A la aplicacion del principio de equivalencia funcional tenemos que consistiria en
permitir que aquello que pueda realizarse por un medio fisico pueda ser hecho
igualmente por un medio electrénico, lo que resultaria en un mismo valor juridico, y
por lo tanto probatorio (Cediel Mina & Alarcon Parra, 2017). En consonancia con lo
dicho, la equivalencia funcional viene a atribuir mismo valor probatorio a los mensajes
de datos que el que la ley sefiala para los instrumentos escritos (Rodriguez Moreira,
2022).

La equivalencia funcional lleva la aplicacion de un principio de no discriminacion en
relacién a las declaraciones de voluntad, independientemente del soporte en el cual

dichas hayan sido expresadas (Rosales & Molestina, 2000).

Con este principio se pretende que la ley establezca las funciones bésicas del
documento en soporte de papel al documento en soporte electrénico (Rodriguez
Moreira, 2022).

La equivalencia funcional y el titulo valor electrénico

En virtud del principio de equivalencia funcional tendriamos que un titulo valor, por
no encontrarse en soporte fisico, no se le restaria las mismas posibilidades que uno
tradicional (Alvarez Roldan & Pineda Sancho, 2010).

El fin del principio de equivalencia funcional a razon de los titulos valores electronicos
es que los dichos cumplan la misma funcion que cumple el titulo valor escrito, ya que
segun el principio de equivalencia funcional, la instrumentacidnelectrénica a través
del mensaje de datos cumple la misma funcion juridica que la escrita, a razon de todo
acto juridico (Cérdenas & Velandia, 2002).

Es en la funcion juridica capaz de ejercerse mediante instrumentacion electronica, en
la cual radica el principio de equivalencia funcional, ya que tal instrumentacién

cumpliria con dicha funcion, de igual forma que la instrumentacién escrita (Cardenas
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& Velandia, 2002). En referencia a lo mencionado que Cardenas & Velandia (2002)
plantea: “se refiere a que el contenido de un documento electrénico surta los mismos

efectos que el contenido en un documento en soporte papel” (pag.178).

Neutralidad Tecnoldgica

El principio de neutralidad tecnoldgica aparece identificado como tal por primera vez
en la Ley Modelo sobre Comercio Electronico y de Firma Electrénica de 1996 de la
Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil. Concretamente lo
podemos encontrar en los objetivos de la ley, cuando expresa Ley Modelo sobre

Comercio Electronico y de Firma Electronica (1996):

6. Los objetivos de la Ley Modelo, entre los que figuran el de permitir o facilitar
el empleo del comercio electronico (...) Al incorporar a su derecho interno los
procedimientos prescritos por la Ley Modelo para todo supuestoen el que las
partes opten por emplear medios electrénicos de comunicacién, un Estado
estara creando un entorno legal neutro para todo mediotécnicamente viable de

comunicacion comercial. (pag. 16)

Segun este principio se sefiala la obligacion de los estados de establecer un entorno
legal tecnol6gicamente neutro para todo medio técnicamente viable de comunicacion

comercial (Alonso Espinoza, 2009).

En virtud de este principio las normas que dan marco al comercio electrénico deben
ser amplias, lo que permite contemplar el fendmeno tecnoldgico sin imponer limites,

como sefiala (Martinez Molano, 2020).

Aspectos de la neutralidad tecnolégica

Existen aspectos de la neutralidad tecnologica que caben ser observados para la mejor
comprension de dicho principio como es que la aplicacion de este principio da a
resultado un entorno juridico en el cual la legislaciébn comprende las tecnologias
utilizadas en las operaciones de diferente caracter llevadas a cabo por la sociedad, esto
por la interpretacion realista que permite que la ley se desarrolle acorde a los
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hechos de manera tal que la legislacion y su interpretacion este acorde al desarrollo
de dichas tecnologias (Cardenas & Velandia, 2002).

En consonancia con lo antedicho tenemos que, la normativa abarcaria las tecnologias
existentes al dia de su redaccion, y esta permitiera abarcar las futuras, en este sentido,
la legislacion abarcaria las tecnologias que propiciaron su reglamentacion (Martinez
Molano, 2020).

Otro aspecto a considerar es aquel mediante el cual, la legislacion implementada a la
luz del principio no puede favorecer a una tecnologia sobre otra, ya que el uso de estas
tecnologias, se dan en virtud de la evolucion y desarrollo del mercado, y no dela ley,
¢ (Martinez Molano, 2020).

Asi se observa como este principio comprende el no encadenar la normativa a una
tecnologia especifica, sino que se emplea un lenguaje universal, y de esta manera
cuando existan evoluciones tecnologicas, las mismas no van a quedar sin poder

contemplarse en la normativa (Marinovich Lépez, 2007).

Sintonia entre equivalencia funcional y neutralidad tecnoldgica

La neutralidad tecnoldgica esta en sintonia con el principio de equivalencia funcional
si se observa que no se puede privar de validez juridica a una manifestacion de

voluntad llevada a cabo electrénicamente (Rojas Amandi, 2007).

Esto ya que la neutralidad tecnoldgica hace referencia:

A que las caracteristicas técnicas de los medios que se utilizan para transmitir
la manifestacion de la voluntad y el soporte donde estas se incorporan, no deben
ser consideradas como elementos para dotar o privar de validez un actojuridico
(Martinez Molano, 2020, pag. 59).

En relacion a lo mencionado, Alonso Espinoza (2009) plantea que el principio de

neutralidad tecnoldgica permite la aplicacion analdgica del derecho cuando la

operacion llevada a cabo es la misma, sin importar el soporte utilizado. Esto que
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aproxima la neutralidad como condicion de entorno para la eficacia de la

equivalencia funcional.

Capitulo 2 Comprobacion de la existencia de los titulos valores
electronicos en el Ecuador

La comprobacion de la existencia de los titulos valores electrénicos en Ecuador.

Teniendo al punto una comprension de lo que son los titulos valores, su desarrollo a
titulos valor electronicos, y principios pilares a la funcion de los mismos, se entra a la
temaética que concierne al presente trabajo, esta segun la cual se expone o resuelve la
comprobacion de la existencia de los titulos valores electronicos en el Ecuador, a la

luz de lo expuesto.

El titulo valor electrénico existente

En el Ecuador los titulos valores son una documentacion, en la cual se incorpora un
derecho, que la misma representa. Tal documento permite al titular o legitimo tenedor
del mismo ejercer el derecho mencionado en dicho titulo. Este titulo valor puede ser
fisico, desmaterializado o electronico, es decir, se establece la existencia del titulo

valor electrénico o desmaterializado en Ecuador (Codigo de Comercio, 2019).

Equivalencia funcional y titulo valor electronico

La ley reconoce igual validez y efectos juridicos al titulo valor electrénico respecto
de los que son emitidos en papel, encontrando la equivalencia funcional en la
normativa, por lo que no se le niegan efectos, validez ni fuerza ejecutoria a razon de
ser electronicos, es decir, son plenamente validos en relacién a los que se encuentran

escritos (Codigo de Comercio, 2019).
Se considera tenedor o poseedor legitimo a quien posea el titulo conforme a la ley, y

una vez que el titulo, que puede ser electronico, se entrega al tenedor, dicho titulo
adquiere eficacia (Codigo de Comercio, 2019).
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Regla general para comprobar la existencia de los titulos valor electronicos

Los titulos que se negocien en el mercado de valores pueden ser desmaterializados, asi
como también aquellos que no se negocien en dicho mercado (Cédigo de Comercio,
2019).

La regla general es que cuando ley exija la presentacion de titulos para poder ejercer
el derecho, baste el certificado expedido por el encargado del registro electrénico, pero
dependiendo de si el titulo valor se negocie o no en el mercado de valores, su existencia
se comprobara de forma distinta pero no divergente en cuanto a su base tecnoldgica
(Codigo de Comercio, 2019).

Comprobacién de la existencia de los titulos valor electronicos segun su negociacion

en bolsa

En caso de que el titulo se negocie en mercado de valores, la comprobacion de la
existencia del titulo valor electronico se dara a través de un certificado de anotacion en
cuenta, expedido por el encargado del registro electrénico, y en el caso de que el titulo
no se negocie en el mercado de valores, se dara a través de cualquier tipo de tecnologia

o sistema tecnoldgico (Codigo de Comercio, 2019).

En el articulo 112 (Cddigo de Comercio, 2019) al tratar la cesién o transmision de
derechos de los titulos valores electrénicos, nos refiere a la Ley de Comercio
Electronico, que a su vez remite Cdédigo Organico General de Procesos, esto en
relacion a los titulos valores electrénicos que no se negocian en el mercado de valores,

y para aquellos que si se remite a la Ley de Mercado de Valores.

Cabe sefialar que los cuerpos normativos vigentes de comercio, comercio electronico,
y de procesos, fueron reformadas por Ley Organica de Transformacion Digital y
Audiovisual vigente desde el 7 febrero 2023, lo que es relevante sefialar ya que, gracias
a sus reformas el marco juridico sufrio cambios progresivos en cuanto a materia de
titulos valores electronicos. La Ley de Mercado de Valores la cual tratalos titulos

valores electrénicos que se negocian en bolsa no sufrié reformas por dicha
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ley. En cuanto a esta se remite a las indicadas en la norma y en particular brevemente

a la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros.

En la Ley de Mercado de Valores se contemplan los valores, que son considerados
como un derecho o su conjunto, cuya esencia es economica, y que pueden ser objeto
de negociacion en mercado de valores, los que de entre sus tipos se encuentran las
acciones, obligaciones, y bonos, estos que pueden ser desmaterializados, por lo que
constaran en anotaciones en cuenta, dichas sobre las cuales se emitiran certificados que
comprobaran su existencia y legitimidad, de ser solicitados, remitiéndose al Codigo de
Comercio; valores de los cuales su transferencia se perfeccionara por registro contable
en un sistema de anotaciones en cuenta llevado a cabo por un depoésito de
compensacion y liquidacion de valores conforme a la ley, entendiéndose que dicha
transferencia producira los mismos efectos que la tradicion de un valor tradicional, lo
que legitima al adquirente para el ejercicio de su derecho (Ley de Mercado de Valores,
2006).

Acorde a lo expuesto, no se requiere la representacion cartular de los valores
desmaterializados para su circulacién, ya que se encuentran soportados en registro
contables electrénicos, dentro de un sistema de anotaciones en cuenta, y toda
circulacion o transferencia se efectuard a través del mismo, perfeccionandose la
misma, como se ha indicado anteriormente, por registro contable, mismo que debera
conllevar la inscripcion a favor del adquirente que produce los mismos efectos que la

tradicion de los titulos tradicionales (Ley de Mercado de Valores, 2006).

Tenemos que la comprobacion de la existencia de los titulos valores electrénicos de
aquellos que se negocian en bolsa se da en relacion a las anotaciones en cuenta, ya que
el propietario del valor es quien conste como tal en el registro del depdsito centralizado
de compensacion y liquidacion de valores, mismo que podré exigir a dicho deposito
certificacion que acredite la propiedad del valor depositado, valor que consta en
anotacion en cuenta, con lo que se comprobaria la existencia de dicho valor
(Codificacion de Resoluciones Monetarias 385-2017, 2017).

Asi mismo cabe sefialar que en referencia a la comprobacion de la existencia de los

titulos valores electronicos que se negocian en bolsa que, la anotacion en cuenta,

15



donde constan los valores desmaterializados, es constitutiva de la existencia dedichos,
asi como de los derechos y obligaciones del legitimo propietario (Codificacion de
Resoluciones Monetarias 385-2017, 2017).

Comprobacidn de la existencia de los titulos valor electrénicos cuando no se negocian

en bolsa

La normativa de comercio electrénico reconoce al mensaje de datos igual valor juridico
que los que tienen los documentos escritos, e indica que si la normativaexige
conservacion o presentacion en original, lo dicho quedara cumplido con un mensaje
de datos, y condiciona el cumplimiento de dicho requisito a que se pueda verificar la
integridad de la informacion, integridad que puede verificarse a través de la
conservacion de dicha informacion por medio del archivo del mensaje de datos,que
se puede llevar a cabo por servicios de terceros, siempre que estos cumplan con los

requisitos normativos dispuestos (Ley de Comercio Electronico, 2002).

Para que pueda haber posesion de un titulo valor electronico, el método por el cual se
dé dicha posesion, debe poder determinar que dicho titulo se encuentra bajo control
exclusivo de una persona, y debe poder identificar a dicha persona como la que tiene
el control exclusivo mencionado, cabe sefialar que en caso de transferencia de la
posesion del titulo, lo que se va a transferir es el control del mismo (Ley de Comercio
Electrdnico, 2002).

En relacion a la comprobacion de la existencia de los titulos valores electrénicos que
no se negocian en bolsa tenemos que esta se puede obtener concretamente con el
soporte informatico del documento electrdnico, en caso de requerirse dicho documento
como medio de prueba, lo que se observa cuando la ley establece que el mensaje de
datos, el documento electrénico y la firma electronica son considerados medios de
prueba, y que en caso de tener que practicar una prueba se debera adjuntar el soporte
informatico del documento electronico mencionado, asi como también se dispone que
la valoracion de la prueba se sometera a libre criterio judicial, a pesar de sefialar que
se debera considerar la fiabilidad de las herramientas con las que la prueba se almacend
y presentd, y de que deberan nombrarse peritos para el analisis técnico de las pruebas,

sin perjuicio de ello remite al Codigo Organico General de
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Procesos en cuanto a la valoracion y efectos de la prueba (Ley de Comercio
Electronico, 2002).

En el Cédigo Orgéanico General de Procesos se contempla el documento electronico o
desmaterializado como prueba documental, que contiene, constituye o incorpora un
derecho, mismo que no requiere ser materializado para gozar de validez, y que hace
prueba al no tener defecto, alteracion, o recurso pendiente sobre el punto que con el
mismo se pretende probar (Cédigo Orgéanico General de Procesos, 2015).

La comprobacion concreta de la existencia del titulo valor electronico en relacion a
este codigo se daria a través de los medios tecnoldgicos con los cuales se presentaria
como prueba un documento electrénico, ya que en la produccién de la prueba, en el
caso de los documentos electronicos o desmaterializados, esta se dara a través de
medios tecnoldgicos idoneos, misma que actuada queda en poder del juzgador para
su decision, dicha que, en el caso especificado, se entrega en el soporte tecnolégico
idéneo a su fin (Codigo Organico General de Procesos, 2015).

Experiencia extranjera

Como se ha dicho anteriormente, dependiendo de lo dispuesto en la legislacion
particular de cada pais, el titulo valor electronico, en vez de sefialarse en forma
tradicional, viene a sefialarse en forma electronica, a lo que es pertinente observar el
desenvolvimiento de la forma electrénica del documento en relacion al titulo valor, y

la comprobacion de su existencia en los paises a observarse.

Colombia
En Colombia se expide la Ley 527 de 1999, la cual entra en vigencia el 21 de agosto
de 1999 (Ley 527, 1999). Misma con el fin de dar marco juridico a todo lo referente

con el comercio electronico, mensaje de datos y firmas digitales.

En la legislacidon colombiana se da cabida a los titulos valores electrénicos ya que, se
contempla el mensaje de datos, entendiéndose como tal la informacion generada a
través de medios electronicos, mismos con los cuales se pueden estructurar cuestiones

suscitadas por relaciones de indole comercial, contractuales o no, a lo que
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tenemos que con el mismo queda satisfecho el requerimiento normativo que disponga
que una informacidn conste por escrito, es decir, se establece el mensaje de datos, la
posibilidad de que con el uso del mismo puedan darse relaciones comerciales, y que
dicho mensaje sea suficiente en caso de disposicion normativa que exija informacion
escrita (Ley 527, 1999).

puede constar en su contenido el reconocimiento de una obligacidn, puesto que existe
una manifestacion de voluntad por la cual un iniciador transmite una informacién que

aprueba con su firma (digital)

En el caso de Colombia tenemos que para comprobar concretamente la existencia del
titulo valor electrénico, esto va a recaer en la aprobacion que dé el emisor de un
mensaje de datos a través de su firma “puesto que existe una manifestacion de voluntad
por la cual un iniciador transmite una informacion que aprueba con su firma(digital)”
(Gomez Campos, 2016). A esto tenemos que de requerirse por normativa una firma,
en relacion a un mensaje de datos, entendiendo que el eje de esta cuestion es que la
informacion contenida en mensaje de datos requiere de una firma, como puede ser el
caso de un titulo valor electrdnico, para que se cumpla el requisito de la firma, tenemos
que sera suficiente el poder identificar al iniciador del mensaje de datos, y que la
manera con la cual dicho mensaje se genera, sea confiable y apropiadapara su fin, es
decir, el método con el cual se genera el mensaje de datos debe permitir identificar al
originador del mismo y dicho método debe ser pertinente para el proposito del
mensaje; se observa que la legislacion hace énfasis en el método con el cual se origina
el mensaje de datos, sea este entidad o registro dispuesto por normativa (Ley 527,
1999).

Pera

En Perd se expide la Ley 27287, publicada en el Diario Oficial el 19 de junio del
2000 (Ley 27287, 2000). Misma con el fin de reglamentar todo lo referente a los titulos
valores, y se expide el Decreto Legislativo 861, publicado el 22 de octubre de 1996

(Decreto Legislativo 861, 1996), mismo que regula el mercado de valores.

18



En la legislacion peruana se da cabida a los titulos valor electronicos ya que, se
establecen los valores desmaterializados, estos que vienen a representarse por
anotacion en cuenta, y requieren de ser registrados en una Institucion de Compensacion
y Liquidacion de Valores para poder tener los mismos efectos que el titulo valor
materializado, es decir, a la representacion del valor desmaterializado por anotacién en
cuenta registrado en la entidad correspondiente, dicho valor, por ley, tiene misma
naturaleza, y por lo tanto, efectos, que los que tiene un titulo valor materializado (Ley
27287, 2000). En relacion a ello tenemos que, los derechos y obligaciones establecidos
en los valores desmaterializados surten pleno efecto desde su inscripcion en las
entidades correspondientes (Ley 27287, 2000).

La legislacién peruana dispone que la representacion de los valores, sea en titulo o por
anotacion en cuenta, entendiéndose que, el valor es materializado si es en titulo,o
desmaterializado si es en anotacion en cuenta, es decir, en titulo es escrita y en
anotacion no, viene a ser elegida por el emisor al momento de la creacion del valor,

como lo sefiala el numeral 2.4 del articulo 2 de (Ley 27287, 2000).

En el ordenamiento juridico peruano la forma concreta de comprobar la existencia de
los titulos valores electronicos es a traves del certificado que otorgue la
correspondiente institucion de compensacion y liquidacion de valores a fin de acreditar
la titularidad del valor, con lo que quedaria comprobada la existencia del titulo valor
electronico, en caso de necesitar el titular del mismo dicho certificado para la
transmision o el ejercicio de los derechos derivados de los valores representados por
anotaciones en cuenta (Decreto Legislativo 861, 1996).

Argentina

En Argentina se expide la Ley 26.994, la que entra en vigencia el 1 de enero de 2016
(Ley 26.994, 2016). Dicha siendo el Codigo Civil y Comercial de la Nacién. Se expide
la Ley 27.440, la que entra en vigencia el 19 de mayo de 2018 (Ley 27.440, 2018),
misma siendo la Ley de Financiamiento Productivo; y se expide la Ley 27.444,
publicada el 18 de junio de 2018 (Ley 27.444, 2018), misma siendo la Leyde
Simplificacion y Desburocratizacién para el Desarrollo Productivo de la Nacion.

Sefialando que lo relevante en cuanto a estas dos ultimas leyes es que a través de
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dichas se ingresa al universo de los titulos valores electrénicos en Argentina (Barbieri,
2019). Y se expide el Decreto 677/2001, que entra en vigencia el 1 de junio de 2001
(Decreto 677/2001, 2001), mismo que trata de elementos del mercado de valores.

En la legislacion argentina se contemplan los titulos valores, estos que incorporan
una obligacion incondicional e irrevocable de una prestacion. En la ley se establece
que los titulos valores tipificados como cartulares pueden ser emitidos como no
cartulares (Ley 26.994, 2016).

A lo que es pertinente sefialar que los titulos valores pueden ser creados y emitidos
segun las condiciones que elija la persona que los crea y/o emite, entre las cuales se
encuentra su forma de circulacion, la que podria ser electronica, en el caso detratarse
de un titulo valor no cartular, habiendo sido establecido que los titulosvalores
cartulares pueden ser creados y emitidos como no cartulares, es decir, la legislacion
estad contemplando tacitamente la creacion de titulos valor electronicos a través del
establecimiento normativo de la libertad de creacion de titulos valor no cartulares (Ley
26.994, 2016).

Asi las cosas tenemos que la ley reconoce que, atn no incorporandose la prestacion a
un documento, entendiendo que dicho documento podria venir a tratarse de un titulo
valor no cartular por la libertad de creacion contemplada en el articulo 1820 ya
citado, se puede establecer la circulacion autdnoma del derecho si en dicho documento
se ha insertado una declaracion expresa de voluntad de obligarse incondicional e
irrevocablemente, es decir, la ley reconoce el derecho autonomo del titular del titulo
valor no cartular a pesar de no estar incorporado en el mismo la prestacion del titulo,

dando asi apertura al desarrollo de los titulos valores electronicos (Ley 26.994, 2016).

En Argentina la forma concreta de comprobar la existencia de un titulo valor
electronico es a través del comprobante de apertura de la cuenta que debe ser otorgado
a todo titular cuando apertura la misma, por parte de la entidad autorizada (Decreto
677/2001, 2001).
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Contemplandose en la ley los valores no cartulares, la ley pasa a sefialar determinados
instrumentos como tales, es asi que denomina como valor no cartular a la factura de
crédito electrénica MiPyMEs, y dispone se tomen las medidas necesarias para dejar
en condiciones operativas al sistema de cheques electronicos, claramente sefialando
dicho titulo como electronico (Ley 27.440, 2018).

Continua la legislacion dando apertura a los titulos electronicos, ya que permite la
emision de letras de cambio y pagarés electronicos, cuando sefiala que el instrumento
de la letra de cambio puede ser generado por medios electronicos, asi como también el
pagaré (Ley 27.444, 2018), en referencia a (Ley 5965/63, 1963), respectivos de letra

de cambio y pagaré.
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Conclusiones

Se observa como el titulo valor electrénico a pasado de ser un instrumento de indole
crediticio y de esencia probatoria en soporte de papel, a ser un instrumento que va mas
alla al poder representar derechos y obligaciones, ya no tan solo de esencia probatoria,

sino constitutiva de una prestacion.

A ello claro se ha hecho que el titulo valor ha pasado, por la necesidad impuesta por el
comercio y la tecnologia, a existir en un soporte electrénico, lo que ha dado nacimiento

al titulo valor electrénico como tal y a una serie de instrumentos mas.

El derecho no se puede quedar atrés en la evolucion de las herramientas juridicas en
uso global por lo que los diferentes ordenamientos juridicos y el mundo del derecho
en general, han pasado a adaptar sus regimenes y pensamientos en vistas de ampliar
y facilitar el desenvolvimiento de las formas de los nuevos instrumentos y de las

operaciones que con ellas se realizan.

El Ecuador no se ha quedado atras en esta via de progreso, por lo que ha implementado
en su normativa un marco para el desenvolvimiento de los titulos valores electronicos.
A lo que ha resultado pertinente tratar de sefalar, delimitar o establecer la
comprobacion de los titulos valores electrénicos. Asi como también lo han hecho las
legislaciones de paises cercanos al mismo, a los que pudiéramos referirnos como

experiencias comunes, debido a una relativa cercania cultura.
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Recomendaciones

En campo de la doctrina, producto de la investigacion, se ha podido observar quehace falta
acuerdo o claridad en cuanto a los principios que rigen a los titulos valor tradicionales, los que, no
solo en la experiencia nacional, vienen a ser sefialadoscomo caracteristicas o elementos, lo que
no conviene ya que se necesita una base del titulo valor tradicional en cuanto a pensamiento doctrinal
para el sano desenvolvimiento del titulo valor electronico, a lo que se sefiala que ha de haber

propdsito y accion de acuerdo en la materia.

El Ecuador deberia tener mas apertura al mercado de valores internacional, ya que si bien tiene
normativa sobre la materia, la misma aun se encierra en la positividad cultural que se vive en el pais,
lo que visto desde el punto de vista del desenvolvimiento del comercio de valores internacional y la
tecnologia, no coopera en cuanto a la accion del pais o sus integrantes en el mercado, a lo que se
sugiere tener mayor apertura al mercado y la tecnologia, sus formas, actitudes, y las acciones de sus

mayores exponentes.
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