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Resumen

El propdsito de conocer y analizar el presente proyecto de investigacion fue
tener un panorama en el cual poder conocer las ventajas y desventajas del Reemplazo
del papel en los Titulos Valores ya que hoy en dia es un fendmeno innovador en la
forma de hacer circular los derechos de estos, estableciendo qué tan seguro y funcional

€s.

Durante el proceso se utilizé un enfoque cualitativo y las técnicas de
investigacion documental y herramienta como las entrevistas, logrando obtener
resultados en los cuales basados en diferentes opiniones de especialistas en el tema se
concluyo: que la mayoria de los entrevistados estan de acuerdo con el cambio del papel
de un titulo valor por un soporte magnético o electronico, siendo mas seguro este
mecanismo, y creando un ente encargado de dicho reemplazo, control, inscripcion de

los mismos.

Palabras Clave: Titulos Valores, soportes magnéticos, soportes electrénicos,

desmaterializacidn, anotaciones en cuenta.
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ABSTRACT

The purpose of knowing and analyzing this research project was to have an
overview in which to learn the advantages and disadvantage of replacing the paper in
Securities and today is an innovative phenomenon in the form of circulating these rights,

establishing how safe and functional is.

A qualitative approach and documentary research techniques and tools such as
interviews was used during the process, achieving results which are based on different
views of experts on the subject concluded: the majority of respondents agree with the
changing role of a security by a magnetic or electronic, being safer this mechanism, and

creating a body responsible for such replacement, control, registration thereof.

Key Words: Securities, magnetic media, electronic media, dematerialization

securities, entries.
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CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION

En el presente capitulo se muestran los componentes del planteamiento de la
investigacion, es decir; lo relacionado con los aspectos basicos que este tema conlleva
de forma breve y con absoluta claridad como ser la formulacién del problema con sus
objetivos vy justificacion mostrando validez de lo que se va a plantear, todo esto con el
propésito de que se logre un completo analisis del tema en mencién y asi mismo lograr

alternativas a la solucién del problema y obtener los resultados requeridos.

1.1 INTRODUCCION

Antes de iniciar la travesia por el presente informe se debe iniciar con una simple
pregunta: ¢Qué son los titulos valores? De acuerdo al Codigo de Comercio de
Honduras (1950), son titulos-valores los documentos necesarios para ejercitar el
derecho literal y autbnomo que en ellos se consigna. Los titulos valores son los

documentos necesarios donde se ejerce un derecho autbnomo.

Por muchos afios se ha venido ejercitando esta practica de utilizar papel para
traspasar de persona a persona un derecho. Un ejemplo sencillo son las acciones de
una sociedad anonima; al momento de traspasar una accion a otra persona se debe
recurrir siempre al uso del papel y estando ya en una época moderna es necesario que
se vaya evolucionando al uso de esquemas mas sencillos en donde se pueda llevar en
soportes electronicos la informacion y asi pueda ser traspasada de un soporte a otro,

agilizando el tiempo y ahorro de dinero.

Es por ello que se van a analizar distintos puntos de vista, por ejemplo: las
ventajas y desventajas del uso de soportes electronicos o magnéticos; el andlisis
profundo de como los titulos valores se han venido utilizando tradicionalmente; la
manera en que se pretende crear mediante el uso de la tecnologia, la no utilizacion del
papel; cdmo éste influye en la generacion de riqueza y por ende cOmo este pequefio

cambio puede influenciar en la economia de un pais.



1.2 ANTECEDENTES DEL PROBLEMA

Actualmente los seres humanos en general se ven afectados por la falta de
tiempo, personas que viven a kilbmetros de distancia, y que por tanto deben perder uno
o dos dias para viajar de un lugar a otro para poderse reunir. Para que una persona
pueda tener el derecho total sobre un titulo valor es necesario que tenga el documento
fisico en sus propias manos y, ¢qué pasaria si una de las dos personas no puede
movilizarse?, o en el caso que se deba de realizar una asamblea de accionistas y no

todos pueden estar presentes.

La problemética de todo esto es la necesidad de darle la agilidad a los valores
para moverse como una clase de “vehiculo virtual”. En Honduras las personas a nivel
empresarial, casi todas en su conjunto hacen uso del internet y/o poseen un teléfono
inteligente para ahorrarse mas tiempo en la realizacion de sus labores cotidianas. Es
mas facil conectarse al internet para hacer una conferencia via Skype que quiza viajar

pequefas o largas distancias para estar presente fisicamente.

No debemos olvidar que las sociedades mercantiles son la célula de la economia,
por lo que al incorporar innovaciones a las actividades mercantiles para agilizar esta
actividad se esta incentivando directamente a las empresas para la inversion local.
Tradicionalmente por medio del papel se ha venido ejerciendo los derechos
consignados en los titulos valores y al modificar esta costumbre sustituyendo el papel
por medios electrénicos o magnéticos se les estd dando una herramienta a las
sociedades que la ley reconoce en nuestro pais. Con la sustitucion se determinara si los
cambios podran beneficiar a las sociedades a acortar distancias, ahorrar tiempo, dinero,

esfuerzo y agilizar el proceso para poder concretar un negocio.



1.3 DEFINICION DEL PROBLEMA

1.3.1 ENUNCIADO DEL PROBLEMA

Se sabe que la globalizacién es un fendmeno mundial esto hace que todos los
paises vayan actualizdndose y trabajando de la mano con la tecnologia, esto con el
afan de que los paises sean competitivos por lo que buscan maneras para ser mas
eficientes, cada pais debe implementar mecanismos que faciliten los negocios
mercantiles, se debe asegurar una libre competencia, al sustituir el papel en los titulos
valores por soportes magnéticos o electrénicos se moderniza esta actividad a niveles
en los cuales benefician al empresario al evitar cargar un titulo valor en papel que esta

expuesto a perdida, deterioro, robo etc.

1.3.2 FORMULACION DEL PROBLEMA

Ante la posibilidad del reemplazo del papel en los titulos valores por soportes
magnéticos o electronicos, qué consecuencias generarian estos cambios vy
conjuntamente determinar qué tan funcional puede ser este sistema para la empresa

privada en Honduras.

1.3.3 PREGUNTAS DE INVESTIGACION

1. ¢Juridicamente qué caracteristicas estan sujetas a los titulos valores?

2. ¢Cuales son las ventajas y desventajas del reemplazo del papel en los titulos

valores por soportes magnéticos o electronicos?

3. ¢Existe entidades que regulen el reemplazo del papel en los titulos valores por

soportes magnéticos o electrénicos?



4. ¢Cudles son los efectos con respecto a la seguridad juridica que produce la
sustitucion del papel en los titulos valores por soportes magnéticos o

electréonicos?

5. ¢Existe reglamentacion juridica del reemplazo del papel en los titulos valores por
soportes magnéticos en la Legislacion Vigente?

1.4 OBJETIVOS DEL PROYECTO

1.4.1 OBJETIVO GENERAL

Analizar la sustitucion del uso del papel en los titulos valores por medio de los
soportes magnéticos o electronicos, enfocandonos en las leyes vigentes que regulan

este tema, a fin de establecer las ventajas y desventajas al desarrollo empresarial.

1.4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Identificar las caracteristicas de los titulos valores en general.

2. Conocer las ventajas y desventajas del reemplazo del papel de los Titulos

Valores por soportes magnéticos o electronicos.

3. Definir si existe una institucion en la cual se lleve informacién, control y registro

de los Titulos Valores por soportes magnéticos o electronicos.

4. Determinar qué importancia existe en la seguridad juridica en el reemplazo del

papel en los titulos valores por soportes magnéticos o electronicos.

5. Proponer un Instrumento juridico que regule, inscriba, registre y controle todo lo
relacionado con el reemplazo del papel en los titulos valores por soportes

magnéticos o electronicos.



1.5 JUSTIFICACION

La Constitucion de la Republica junto al Cédigo de Comercio y la Ley de Mercado
de Valores establecen las pautas que regulan ciertos puntos referentes a los titulos
valores que pueden ser objeto de registro hasta el dia de hoy. El tema de la sustitucién
del papel en los titulos valores por soportes magnéticos o electrénicos, hablando pues
del uso de la tecnologia como herramienta que sustituye a lo tradicional de usar un
documento en papel a dejar su utilizacion, por lo que se cree que es interesante tomar
el tiempo y la voluntad de analizar en la investigacion los pros y contras, y la mejor
manera de su utilizacion, para proyectarnos a escenarios mercantiles en los cuales es

de utilidad, sabiendo que es de importancia estar en la linea tecnologica comercial.



CAPITULO Il. MARCO TEORICO

En el presente capitulo se tratara uno de los temas mas interesantes y
controversiales del reemplazo del papel en los titulos valores por soportes magnéticos o
electronicos, sustentandolo con el estudio de las diferentes teorias,
conceptualizaciones, antecedentes y situaciones reales que se han suscitado
relacionadas a los diferentes cambios que se han dado debido a las nuevas tecnologias
en el mundo ademas de los efectos que produce la seguridad juridica en el reemplazo
del papel del titulo valor, todo lo anterior para el correcto encuadre del estudio de la

investigacion.

2.1 ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL

2.1.1 REFERENCIAS HISTORICAS DE LOS TITULOS VALORES O DE CREDITO

En esta época los titulos valores o de crédito son conocidos por la mayoria de la
poblacién y su uso cotidiano asi lo demuestra, ya que es frecuente escuchar a las
personas decir, necesito una garantia de pago. Los titulos valores son la creacion del
Derecho Mercantil y estos tienen su génesis en la Edad Media en vista de que se debia
cubrir la necesidad de facilitar la circulacion del dinero por el riesgo que implicaba el
transportar metalico de una plaza a otra. Asi los titulos valores son la expresion de una
larga evolucion juridica y econdmica que han sido necesarios para acomodarse a la

transformacion de la estructura econdmica cambiante (Musitani, 2006).

Esta fuera de duda que durante la Edad Media existieron muchas limitaciones en
cuanto al uso de la moneda en territorios de extension reducida, escasez e inseguridad
en las comunicaciones. Todas estas hicieron frecuente la costumbre de valerse de un
cambista para efectuar pagos en lugares alejados y en general, para tener en ellos
sumas disponibles. Los cambistas realizaban su labor contra entrega de una suma de
dinero, ellos se obligaban a hacerla pagar por un tercero en otra plaza, a la persona que

se le designaba (Francisco Junyent Bas, 2012).



Los titulos valores o de crédito poseen tres tipos de enumeracion historica, la
primera la Alemana Wertpapiere o papel valor; segunda titulo de crédito de la doctrina
italiana y la tercera el instrumento negociable de la doctrina anglo-americana. La mas
conocida es la de titulo de crédito del Derecho italiano en las legislaciones latinas. Por
otra parte los titulos de crédito poseen esa facilidad de poder exigir a un tercero el
cumplimiento de la obligacion asi como la representacion de un derecho en las
Sociedades Anénimas (participacion, derecho al voto) (Falla, Apuntes de Derecho
mercantil, 1971).

Los Titulos Negociables de la doctrina anglo-americana fueron conocidos por
todos como los que hacian la transferencia o negociacion del titulo. Mufioz, (1956)
afirma “La circulacion se comprende al servicio del derecho incorporado al titulo” Para
Vivante era mas apropiado utilizar segun la doctrina Alemana el término Wertpapiere o
papel valor en vez de titulo de crédito, definiéndolo asi “Documento necesario para

ejercitar el derecho literal y autbnomo en él consignado” (Uria, 1962, pag. 295).

El Derecho Cartular de la Doctrina italiana buscaba primordialmente dar a
entender que lo principal es el titulo o documento para ejercer la accion o el derecho en
el consignado y es por ello que los comerciantes de aquella época examinaban la
manera de minimizar los riesgos de robo o hurto cuando iban de plaza en plaza; los
origenes histéricos de la letra de cambio segun De Semo, (1963) se debia a “Los usos y
costumbres medievales que trataron de darle una solucidbn a los peligros que
entrafiaban al transporte numerario surgido entre las relaciones economicas de las

distintas regiones y Estados”

En un inicio no se necesitaban documentos escritos porque el dinero se llevaba de
un lugar a otro para el pago de las obligaciones, pero a raiz del desarrollo comercial, la
inseguridad, robos y de todas las formas en cémo se ha venido mencionando; fueron
los cambistas que por medio de un contrato de cambio se hacian ellos responsables de
hacer efectivo el pago en otras plazas. ElI cambio trayecticio hizo que con el pasar del
tiempo se exigiera un documento notarial “cambium per literas”, esto con la necesidad
de un documento facilmente negociable que contuviese las garantias para el tenedor y
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donde se pudiese ejercitar el derecho en él descrito, fue el titulo una de las razones por
las cuales se hizo posible el desarrollo seguro del comercio de un lugar a otro (Abascal
Zamora, 2007).

De la forma en como se ha venido mencionando el comercio es la base de toda
economia y lo que fundamentalmente se busca es que el capital invertido en cualquier
tipo de negocio pueda ser retribuido en el menor tiempo posible para volver a ser
reinvertido en otros negocios y por ende ir obteniendo mas ganancias. Por ejemplo en
una compraventa de un bien el dinero muchas veces debe ser pagado de manera
inmediata y si no se puede, se recurre a un crédito garantizado por medio de una letra
de cambio la cual se puede transmitir a una institucion de crédito (que funciona como
concentracion y distribucion de capitales liquidos) para lograr el pago anticipado del
importe en el caso que se necesite antes el capital (Vittorio, 1949).

Cuando finalizé la segunda guerra mundial en Europa, los titulos valores al
portador estaban emigrando a otros paises, por lo que se decide proteger estos
derechos de crédito en las instituciones gubernamentales, trayendo ventajas por
haberse aminorado con este registro, otras posibilidades como las de extravid o
destruccion de estos, con el uso de este sistema computarizado (electrénico) y al ver lo
bueno y positivo que era esta practica de depositar los derechos de crédito se empezé
a elaborar normativas que regularan el uso de este sistema aprobando leyes internas

en cada pais del primer mundo. (Quiroz, 1999).

2.1.1.1 OTROS AUTORES MANIFIESTAN

Cesar Vivante “El documento necesario para ejercer el derecho literal y autbnomo

expresado en él consignado” (Uria, 1962).

Ascarelli, (1947) afirma que el titulo de crédito es aquel documento constitutivo

cuyo propietario es titular autbnomo del derecho literal que en él se menciona.



Para Brunner “La documentacion de un derecho privado cuyo ejercicio y cuya
transmision estan condicionados a la posesion del documento” (Falla, Apuntes de

Derecho mercantil, 1971).

Franceso messineo (13 de mayo de 1946): “Es el que contiene un crédito en un
documento consistente en un escrito que enuncia una determinada obligacion y por

este motivo un derecho subjetivo” (argumentando, 2008).

La opinién de Garrigues es que “el titulo valor es un documento sobre un derecho
privado cuyo ejercicio y cuya transmision estan condicionados a la posesion del

documento.”

Para Bolaffio el titulo de crédito “es el documento publico o privado necesario y
suficiente mientras existe, para ejercitar y disponer de manera autonoma, de los

derechos patrimoniales el incorporado”-

Navarrini precisa que el titulo de crédito “es el documento atestiguante de una
operacion de crédito, cuya posesion es necesaria para ejercitar el derecho que deriva

de él y para investir a otras personas”.

El titulo de crédito “es el documento de un derecho literal destinado a la
circulacion, idéneo para transferir de manera autbnoma la titularidad de tal derecho al
propietario del documento y suficiente para legitimar al poseedor para ejercicio del

derecho” (Perez Fontana, 1980).

En todas las enunciaciones se puede observar algo en comun, todas apuntan a
gue es el papel el medio de “transporte” idéneo para consignar el derecho y asimismo
debe de ir acompafiada con la mayor simplicidad, pero la simpleza no significa que se
debe de dejar por fuera la seguridad porque se debe de aseverar ante quien reciba el
titulo que el derecho realmente va consignado y que si va a surtir efecto al momento de

guerer ejecutarlo. La circulacion se comienza a dar a partir que el deudor firma el


http://www.monografias.com/trabajos14/nuevmicro/nuevmicro.shtml

documento y lo transmite al acreedor, por ende se cumplen dos aspectos importantes la
transmision del titulo y la prueba de la obligacion. (Vittorio, 1949, pag. 116).

2.1.2 ANALISIS DEL MACRO ENTORNO

2.1.2.1 PAISES QUE ADOPTARON LA DOCTRINA DE LOS TiTULOS
VALORES

El comercio se viene generando desde tiempos remotos y las mejores referencias
son los pueblos de Egipto, Grecia, Babilonia y el Fenicio, los esfuerzos dirigidos por
personas encargadas de planificar, organizar y dirigir el comercio de aquellas épocas
era bastante bueno pero a pesar de su gran organizacion y desarrollo comercial no se
conoce un dato histérico del uso del papel como medio de pago en dicha época
(Rodriguez Moreno, 2006)

El desarrollo inmenso que crearon estos en el comercio es de dificil mesura (los
pueblos de Egipto, Grecia, Babilonia y el Fenicio) pero fue la Edad Media que marco el
inicio de los titulos valores ya que por medio de estos se hizo posible lo que antes se
creia dificil de lograr, poder mover grandes sumas de dinero de un lugar a otro de la
manera mas segura. El mundo moderno y tecnolégico en el que hoy vivimos da las
gracias a todos aquellos intérpretes, estudiosos y juristas por el esfuerzo, dedicacion y
trabajo entregado para darle sentido y sobre todo la legitimidad debida a los titulos

valores (Labariega Villanueva, 2011).

En 1942 la doctrina italiana sobre los titulos de crédito fue plasmada por el Codigo
Italiano, aunque mucho antes otros paises sistematizaron la teoria del Titulo de crédito.
Suiza en 1936 en el Cdédigo Federal de las Obligaciones, Suecia en igual afio,
Dinamarca en 1938, Noruega en 1939 y Finlandia en 1947. En América Latina, México
fue el primer pais que sanciono la Ley General de Titulos y operaciones de Crédito, la
ley data del afio 1932. Le sigui6 Honduras en 1951, En Guatemala, desde las

ordenanzas de Bilbao, pasando por el Cédigo de 1877, el codigo de 1942 y el reciente
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de 1970, Peru en 1957 con la Ley de Titulos Valores. Asimismo los paises de Uruguay
1957, Colombia 1971 y Chile en 1982. (Dellepiane, 2000).

2.1.2.2 INFLUENCIA DE LA GLOBALIZACION EN LA ALTERNATIVA DEL
REEMPLAZO DEL PAPEL EN LOS TITULOS VALORES

En un mundo cambiante como el que se vive actualmente donde la globalizacion
se puede entender desde dos puntos de vista. Sociolégico y Empresarial: Carrion
(2007) a nivel empresarial la globalizacion esta obligando a muchas organizaciones a
repensar sus estrategias. Hoy todo se esta convirtiendo en global. Pocas empresas
pueden ignorar su fuerza, pensar globalmente ya es un requisito. La globalizacion
genera la multiplicidad de vinculos e interconexiones entre los estados y sociedades

gue conforman el presente sistema mundial.

La globalizacion describe el proceso por el cual, acontecimientos, decisiones y
actividades en alguna parte del mundo tienen consecuencias significativas para
individuos y comunidades en cualquier punto distante del planeta. Las organizaciones

ya no estan limitadas por fronteras nacionales. (Moroto Carrion, 2007).

“En estas circunstancias el reto fundamental de la region latinoamericana es ser
capaz de favorecer el progreso tecnolégico, la productividad y la competitividad”. (Hitt,
2007).

“Para tener éxito en el siglo XXl las compafias deben aprovechar la nueva
tecnologia de la informacion en especial internet, la globalizacion y el espiritu

emprendedor”. (Koontz, 2012).

El nuevo escenario financiero internacional global no es sino el resultado de un
conjunto de poderosas fuerzas de cambio en el ambiente mundial que a su vez esta
repercutiendo en los procesos concretos del sistema financiero de cada pais, estas
fuerzas que provocan el cambio del escenario van desde la liberaciéon de los

movimientos de capitales entre paises o empresas multinacionales, la madurez de los
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sistemas tradicionales de intermediacion financiera, la innovacion financiera en los
productos, servicios y procesos Yy la globalizacién de los sistemas financieros como
resultante integradora del proceso.

La transformacion de los mercados financieros y la dinamica del cambio con el
auge de la globalizacion, la tecnologia, el libre comercio internacional han producido
grandes cambios de procesos, operaciones, procedimientos y transacciones en las
empresas en pos de mejorar la competitividad y la eficiencia, la reduccién de recursos;
con la implementacién eficaz de sistemas de informacion que vienen a reducir gastos y

a generar nuevas estrategias (Herrera, 2003).

La globalizacion plantea para su realizacion dos condiciones basicas:

1. El desarrollo de manera creciente de capital confianza para su funcionamiento

2. La exigencia de una gran seguridad en sus comportamientos.

Y asi desde el impacto econdmico la globalizacion trata de lograr una utilizacion

eficiente de los recursos existentes en una relacion costo / precio. (Mufioz Garcia, 2008)

La economia global representa que la efusion del capital, el mercado de trabajo, el
proceso de produccion, la organizacion, la informaciéon y la tecnologia operan
simultdneamente a nivel mundial, La Globalizacion influye en la busqueda de nuevas
teorias y practicas en las negociaciones mercantiles siendo factible e influyente en el

ejercicio mercantil los Titulos Valores.

Resulta facil entender que los titulos valores sean objeto del comunmente llamado
derecho comercial, que regula la actividad comercial encaminada a la produccion y
distribucion de bienes y servicios. Esto explica que los titulos valores se originan y
desarrollan a la par de la actividad empresarial y han sido una importante herramienta
de circulacion del crédito en la economia moderna. Una de las mas importantes

manifestaciones de la globalizacion econémica es la apertura de los mercados
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financieros mundiales cuyo principal instrumento juridico son los titulos valores (Mufioz
Garcia, 2008).

Los titulos valores en un mercado global esta situado dentro del mercado dinero o
monetario y la operatividad y funcionalidad de las empresas que realiza sus
transacciones por medio de estos documentos, papeles o titulos valores ofrecen al
publico las facilidades, mecanismos e instrumentos técnicos que facilitan su
negociacion. Con un mercado electrénico eficiente los titulos valores se disminuira los
riesgos en cada transaccion de vital importancia para el crecimiento organizacional de

las empresas hoy en dia (Rodriguez, 2006).

Como es de trascendental importancia la globalizacion en las organizaciones
mercantiles da a las instituciones financieras y a la banca comercial un portafolio amplio
de eleccion para que distribuyan sus recursos en una gran variedad de activos como los
bonos o titulos valores de diversos plazos, que acondicionan las transacciones

comerciales de la organizacion. (Mantey, 2007).

El remplazo de la inversion financiera a través de los mercados de capital de
inversion en la produccidn, especialmente en los mercados bursatiles donde la
actualizacion de los documentos de caracter mercantil como papeles titulo valor, bonos
gue son negociados en los mercados de capital generaria una rentabilidad financiera
por medio de inversiones en la produccibn que se realizan en operaciones de
financiamiento adecuadas en los mercados financieros y econémicos asi como en la

banca comercial. (Mantey, 2007).

2.1.3 ANALISIS DE MICRO ENTORNO

2.1.3.1 REGISTRO PUBLICO DEL MERCADO DE VALORES

Para comenzar con este tema, vamos a definir qué es Registro Publico de
Mercado de Valores, nuestra ley de Mercado de valores en su articulado sefiala que la

creacion de este Registro fue por la necesidad de que existiera en nuestro pais
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Honduras, un ente que se encargara de llevar un control de todos los documentos
(Titulos de Valores) asi como lo dice en su articulado en el cual literalmente dice
“‘Registro Publico del Mercado de Valores o Registro: Es aquel en que se inscriben
los valores, los programas de emision de valores, los fondos de inversion y los
participantes del mercado de valores..., con el propdsito de que el publico tenga acceso

a la informacion Articulo 13 (Ley de Mercado de Valores, 2001).

Con la inscripcion de los titulos valores, se hace una sustitucion del papel, por
anotaciones en cuenta cabe mencionar que dicho Registro esta a cargo de la Comision
Nacional de Bancos y seguros (CNBS), cabe mencionar que debe existir también un
mercado de valores “Mercado de Valores: El mercado que canaliza recursos a travées
de instrumentos financieros transferibles hacia actividades del sector privado y del
sector publico mediante la compraventa de valores en los mercados bursatil y extra
bursatil” (Ley de Mercado de Valores, 2001).

Se menciona que es una Casa de Bolsa: “Sociedad Andonima organizada y
registrada conforme a esta Ley para realizar de manera habitual intermediacion de
valores y actividades directamente relacionadas con éstas”. (Ley de mercado de valores
2000), No debemos confundir el concepto de casa de bolsa por la Bolsa de Valores o
Bolsa: Sociedad Andénima que tiene por objeto proveer a sus miembros de la
implementacion necesaria, locales, instalaciones y mecanismos que faciliten las
relaciones y operaciones entre la oferta y demanda de valores; asi como, procurar el

desarrollo del mercado de valores”

Intermediaciéon Bursatil: Puede ser de dos maneras; Por cuenta ajena: es
cuando se realiza habitualmente una compra venta, colocacion, distribucién, corretaje, o
negociacion de valores por encargo de clientes y a cambio de la cual se recibe
comision. Y la otra que se llama Por cuenta Propias: es cuando hay una adquisicién de
valores efectuada de manera habitual, con recursos propios, con el fin de colocarlos
posteriormente en el publico para percibir un diferencial ene el precio (Ley de Mercado
de Valores, 2001).
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2.1.3.2 ALTERNATIVA DEL REEMPLAZO DEL PAPEL EN LOS TIiTULOS
VALORES O DE CREDITO POR MEDIOS ELECTRONICOS O MAGNETICOS

El presente escrito tiene como objeto adentrarse a lo que es el reemplazo del
papel en los titulos valor por medio de soportes magnéticos o electronicos, se analizara
el uso de las anotaciones en cuenta y cdmo este nuevo método de uso se plasmara los
mismos derechos que el documento mismo posee. La seguridad, ventajas y
desventajas para los inversionistas seran otros temas especificos a tratar en vista que
las actividades mercantiles se renuevan con el pasar de los afios es por ello que se

debe de estar siempre listo ante los cambios.

Se ha venido estudiando y desglosando cada aspecto del titulo valor, desde el
momento en que nace la obligacion hasta cuando se plasma en el documento el
derecho literal y autbnomo que se consigna en él. Uria, (1962) Cita en su libro de forma
textual la definicion que Cesar Vivante da acerca de los titulos valor, es el “Documento

necesario para ejercitar el derecho literal y autbnomo en él consignado”.

Si bien es cierto se ha discutido que el documento es el elemento esencial para
transmitir un derecho literal asi como la titularidad del mismo, poco se ha hablado
acerca del reemplazo del papel en los titulos valores por medios electrénicos o
magnéticos y es por ello que a continuacion se abordard con mas precision dicha

tematica.

2.1.3.3 EL USO DE LOS SOPORTES MAGNETICOS O ELECTRONICOS

El internet es el factor tecnolégico mas importante de nuestra era moderna. En
1990 US Commerce Department (Ministerio de Comercio de Estados Unidos) liberalizo
el uso del mismo y para el afio de 1996 se contabilizaban 40 millones de usuarios
activos. A la fecha son mas de 2,500 millones de personas utilizando el internet para
realizar cualquier tipo de actividad comercial, ocio, recreacional etc. Las empresas
deben de mantenerse al mismo ritmo de la tecnologia ya que la manera de hacer

negocios va cambiando afio con afo.
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La economia y la tecnologia van caminando de la mano y es por ello que el
derecho positivo debe de ir haciendo lo mismo antes que quede rezagado en esa
carrera interminable. El reemplazamiento del papel en los titulos valores por medios
electrénicos 0 magnéticos es el camino a seguir, esto con la intencién de dar el
siguiente e importante paso hacia la digitalizacion de casi todo lo que hoy en dia
hacemos. Desde leer el periédico por medio de una aplicacion hasta hacer una compra
en eBay a una persona que vive a cientos de kilbmetros de distancia. EI comercio es un
camino sin fin y es por ello que los abogados deben de estar preparados para saber
lidiar con los cambios tecnoldgicos de esta época moderna. (Castells, 2012)

La tecnologia busca suplir las necesidades que se le presenta al ser humano, en
la edad media la inseguridad, falta de comunicacion y el transporte era la dificultad de
los comerciantes para cargar dinero con ellos y es por ello que nacieron los titulos
valores y ahora en el siglo XXI se busca modificar el uso normal del papel por soportes
magnéticos o electronicos, pero como es de esperarse los humanos se sienten
angustiados porque no saben cuales seran los efectos de estos cambios (Castells,
2012).

Los soportes magnéticos o electronicos son dispositivos que almacenan la
informacion por medio de ondas magnéticas; se basa en aplicar campos magnéticos a
ciertos materiales cuyas particulas reaccionan a esa influencia. La utilizacion del 6xido
de hierro es esencial para que la informacion pueda ser almacenada. (Lamarca
Lapuente, 2013) Mientras que en los soportes electronicos la informacion consignada o

almacenada se realiza mediante el uso de rayos laser (Lamarca Lapuente, 2013).

2.1.3.4 VALORES REPRESENTADOS POR ANOTACIONES EN CUENTA

La anotacién en cuenta en términos sencillos es un registro contable que realizan
las entidades emisoras del titulo. “Emisor es cualquier persona juridica que emita o se
proponga emitir cualquier valor sujeto de inscripcion en el Registro Publico del Mercado
de Valores”. (Congreso Nacional de la Republica de Honduras, 2001). Y qué es un

registro contable, es la informacion que se incluye en el balance general, donde se
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anotan las entradas y salidas (ganancias o pérdidas) de los titulos. Basicamente es la
clasificacion ordenada de las entradas y salidas de todos los titulos de crédito que
puedan llegar a poseer los emisores de los mismos en un periodo de tiempo
(Enciclopedia de Economia , 2009).

Registro Publico del Mercado de Valores o Registro es aquel en que se inscriben
los valores, los programas de emision de valores, los fondos de inversiéon y los
participantes del mercado de valores que sefialen la presente Ley y los respectivos
reglamentos, con el proposito de que el publico tenga acceso a la informacion
(Congreso Nacional de la Republica de Honduras, 2001).

El articulo 164 de la Ley de Mercado de Valores establece que la representacion
mediante anotaciones en cuenta puede comprender a todos o parte de los valores
integrantes de una misma emision o serie. La forma de representacion de valores es
una decision voluntaria del emisor y constituye una condicion de la emisién susceptible

de modificacion. (Congreso Nacional de la Republica de Honduras, 2001).

2.1.3.5 REEMPLAZO DEL PAPEL

Tradicionalmente nuestra concepcion de titulo valor siempre ha estado
acompanada de la idea de que “son titulos-valores los documentos necesarios para
ejercitar el derecho literal y autbnomo que en ellos se consigna” articulo 449 CCo.

(Congreso Nacional de la Republica de Honduras, 1951).

La desmaterializacion es un proceso moderno de emitir y negociar valores, el cual
estad siendo adoptado por los mercados de valores europeos, norteamericanos y en
paises latinoamericanos como Peru, México, Brasil y Colombia, en donde cuentan con
ambientes parcialmente desmaterializados; en Centroamérica, en paises como Costa
Rica y El Salvador ya cuentan con una legislacion especifica para desmaterializar

valores. (Velez Vargas, 2002).
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2.1.3.6 LAS RAZONES PARA EL REEMPLAZO DEL PAPEL

Los negocios se caracterizan por ser rapidos en todo su contexto, compras y
reventas, pasando de esta forma los bienes y el dinero de una persona a otra en tiempo
real, pero cuando no hay dinero en el bolsillo es cuando se recurren a los titulos de
crédito, la amplia y acelerada expansion de los mercados de capitales ha incrementado
el uso del papel a tal grado que hasta la fecha se han vuelto inmanejables por la gran
cantidad que existen.

El soporte magnético o electrébnico es necesario para crear un instrumento
financiero capaz de dar la utilidad y agilidad necesaria al comercio para que de esta
manera permita la movilizacion expedita y segura de los titulos de crédito. Esto a su vez
permite a través de un registro seguir sus transferencias, gravamenes etc. Por ende el
titulo valor deja de estar representado en un documento o papel pasando a ser
reemplazados por soportes magnéticos o electronicos que posteriormente van a ser
parte de las anotaciones en cuenta, cabe destacar que los titulos valores contindan
teniendo los mismos derechos y obligaciones que los representados en papel.
(Musitani, 2006).

2.1.3.7 VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LA ALTERNATIVA DEL REEMPLAZO
DEL PAPEL EN LOS TIiTULOS VALORES O DE CREDITO POR SOPORTES
MAGNETICOS O ELECTRONICOS

El uso de la tecnologia ha venido a facilitar las tareas de los seres humanos en el
diario vivir. Los empresarios que viajan frecuentemente y los que no, también se
benefician con el uso de la computadora, internet, teléfonos inteligentes, aplicaciones
etc. Manejan en tiempo real sus empresas y a pesar de estar a kilbmetros de distancia
facilmente pueden monitorear cada aspecto importante de sus negocios. Las ventajas
gue trae el reemplazamiento del papel en los titulos de crédito por soportes magnéticos

o electronicos son las siguientes:
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El papel facilmente puede deteriorarse, extraviarse, quemarse, mojarse y
reducir a cero cualquier tipo de garantia en él depositado. ElI documento
también puede estar expuesto a una falsificacién o adulteracién sin que nadie
se pueda dar cuenta de forma inmediata sino hasta que se pretenda ejecutar el
derecho. Con esto se reduce el riesgo de llevar consigo el documento.

Hoy en dia quien maneja la informacion de la manera mas practica es capaz
de manejar todo su entorno porque la informacién es poder y quien la tiene a

mano tiene muchas ventajas sobre otras personas.

Reduccién de costos y tiempo en el manejo de los titulos de crédito ya que al
llevar de un lugar a otro esos titulos representa una coordinacion de personas
y tiempo para transportar dichos documentos de forma segura a modo que no
se extravien.

Con el reemplazo del documento o papel se brindaria mayor seguridad y
celeridad en las actividades mercantiles y todos los inversionistas se verian
beneficiados porque con las anotaciones en cuenta se manejarian las
transferencias de una forma mas ordenada y se llevaria un registro preciso de

todas las actividades realizadas con el derecho plasmado en el soporte.

Las posibilidades de uso fraudulento o falsificacion de un titulo valor magnético
o electrénico son escasas, si se compara con un documento fisico, ya que el
mismo es convertido a través de un software en coédigos alfanuméricos

debidamente encriptados y firmados electronicamente. (Alegria, 2009).

Las desventajas que trae el reemplazo del papel en los titulos valores por soportes

magnéticos o electrénicos son las siguientes:

El reemplazo del papel en los titulos valores por soportes magnéticos o

electronicos es un tema que deja entrever las falencias que posee el sistema legal para

hacer posible que los titulos valores puedan circular de forma libre dentro de un soporte

distinto al papel. EI comercio como tal evoluciona de una manera mas acelerada y el
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derecho va rezagado en esta carrera y es por ello en que muchas ocasiones se dejan

lagunas legales que no se pueden aplicar a una nueva etapa comercial.

1. La falta de una plataforma tecnoldgica que pueda ser compatible con todos los
juzgados del pais para que se pueda manejar una informacién veraz, eficiente
y precisa de la misma. Se puede dar el caso que se desee ejecutar el derecho
consignado en los soportes magnéticos o electronicos en distintas partes del
pais por ser estos faciles de transportar de un lugar a otro y no poseer un
registro exacto por departamento o ciudad.

2. Las personas no se sienten comodas cuando se intenta socializar un proyecto
nuevo y muchas veces rechazan los cambios por el miedo a no adaptarse a un

nuevo sistema.

3. Incluir esta nueva modalidad de titulo valor por soporte magnético o electronico
seria confuso por ejemplo la implementacion del nuevo Cdadigo Procesal Civil
causG0 mucha problemética y aun afos después los abogados se siguen

resistiendo a ese cambio.

4. Podria existir la alteracion en los registros y errores al momento de ser

registrados (Musitani, 2006).

2.2 TEORIAS

2.2.1 TEORIAS DE SUSTENTO

Existen varias teorias sobre los titulos de valores pero solo se abordaran las mas
importantes. La teoria contractualista nace de una actividad comercial que es bilateral
entre el emitente y tomador, y su mayor caracteristicas es la circulacién, la teoria
original concluye que el contrato puede afectar al emitente 0 a una persona
desconocida o incierta, y que también se juzga a las teorias contractualitas de algunos

vicios que recaen sobre la obligacién en el papel aunque el derecho consignado en el
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documento se haya transferido a otra persona. Estas teorias al final quedan sin
discernir el por qué una tercera persona posee el derecho y puede reclamar la

prestacion.

Teoria de la Legalidad mantiene que el Derecho literal y autbnomo se origina y
parte de la circulacion del mismo y esto emana de la Ley misma. (Cruz, 2005).

La teoria sobre la circulacion del Derecho Cartular segun (Salandra, 1949), esta
teoria se basa en que el derecho cartular es accesorio, aqui lo que vale es el derecho
gue da el nacimiento y que esta consignado en el papel, a esa teoria se le discute que;
‘coOmo es posible que para poder transferir este titulo a otra persona la primera debe
plasmar su consentimiento o voluntad a quien se lo transfiera, siendo este el caso de
los titulos a la orden, por otro lado los titulos nominativos, se deberan consignar dicha

voluntad por escrito en un papel al deudor”.

En este caso se debe de tener el titulo como algo accesorio que solamente
cumpla una funcién de vehiculo llevando pues al ejercicio de un derecho, analizando
esta teoria podemos concluir que el uso de la tecnologia no representara un gran
cambio en la incorporacion como una de las caracteristicas de estos créditos, ya que
seria a través de plataformas electronicas, no tendria mayor efecto, siendo esto de
beneficio, puesto que lo que le da origen al negocio juridico es la voluntad la cual se
plasma en papel y sustituyendo Unicamente el papel siempre quedara la voluntad que le

da el nacimiento al derecho y este prevalecera sobre toda condicion (Salandra, 1949).

2.2.1.1 LOS TIiTULOS VALORES EN EL CODIGO DE COMERCIO DE
HONDURAS

“Son titulos-valores los documentos necesarios para ejercitar el derecho literal y
autébnomo que en ellos se consigna” articulo 449 CCo. (Congreso Nacional de la
Republica de Honduras, 1951).
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Derecho literal es el que se va a ejercitar y debe estar poseido en el mismo titulo
0 sea que dicho titulo no tendra mas derechos que los prescritos en el mismo. En el
derecho auténomo se entiende el que puede ejercerse libremente sin que pueda
oponerse excepciones no vinculadas directamente al tenedor del titulo o que nazcan de
relaciones juridicas que no estén referidas en el titulo del mismo. Estan destinados a
circular estos pueden transmitirse de varias formas mediante endoso si son Titulos
Nominativos o a la Orden, o cuando se hace la entrega del documento si son Titulos al
Portador (Medina Cruz, 2005).

Para Ascarelli, (1947) la literalidad significa que “El crédito es para el tercero que
se convierte el titular del mismo, tal como resulta del documento mismo”. Lordi, (1396,
pag. 256), por su parte dice que la autonomia no es mas que “El derecho del poseedor
de ejercitar el derecho escrito en el titulo, aunque ese derecho no exista”, que no
necesita que otra fuerza externa opere en el sino que el mismo derecho que este

incorporado en él le da la su razon de ser.

El articulo 450 del Cddigo de Comercio lo define de la siguiente manera “Los
documentos y los actos a que se refiere este titulo solo produciran los efectos previstos
por el mismo cuando contengan las menciones y llenen los requisitos sefalados por la
ley y que esta no se presuma expresamente.” Este principio permite la proteccion que
debe de tener estos documentos legales, ya que como se expresa el legislador de
carecer de algunos requisitos el titulo valor no sera valido; es necesario tomar en
cuenta que cuando el titulo se encuentra desmaterializado el formulismo va cambiando
por medidas de seguridad que van adoptado los emisores de los titulos valores y los
gue utilizan esta modalidad de los titulos (Congreso Nacional de la Republica de
Honduras, 1951).
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De acuerdo al articulo 451 del Codigo de Comercio los titulos valores deberan de

tener los siguientes requisitos:

1) El nombre del titulo a que se trate;

2) La fechay el lugar de expedicion ;

3) Las prestaciones y derechos que el titulo o ejercicio de los mismos;
4) El lugar de cumplimiento o ejercicio de los mismos; y

5) La firma de quien lo expide.

Si se va a ejercitar un derecho literal y autonomo dentro de un titulo de crédito se
tendra que estar atento en cuanto a las cantidades escritas en palabras y numeros
porque estas pueden traer confusion al momento de querer exigir el pago de la
obligacion y es por ello que claramente el Codigo de Comercio en su articulo 453
estipula que: “Si el titulo de crédito tuviese su importe escrito a la vez en palabras y
cifras, valdra, en caso de diferencia por la suma escrita en palabras. Si la cantidad
estuviera varias veces en palabras y cifras, el documento valdra, en caso de diferencia,

por la suma menor.” (Congreso Nacional de la Republica, 1950)

2.2.2 CONCEPTUALIZACION

Globalizacién: Es la realidad inmediata de una sociedad planetaria, sin fronteras,
ni barreras de integracion de los mercados mundiales en una sola economia. La
amplitud de los mercados economicos, financieros, el desarrollo tecnolégico de los
medios de comunicacion, sistemas de informacion que intentan ofrecer grandes
transformaciones en las organizaciones para poder desarrollarse y ser competitivas en
un mercado global que requiere de adaptacion, cambios constantes y adecuarse a

mejores condiciones para el fortalecimiento de su estructura organizativa y en estas
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circunstancias el reto fundamental de la region latinoamericana es ser capaz de

favorecer el progreso tecnoldgico, la productividad y la competitividad. (Hitt, 2007).

Anotacién en Cuenta: Asiento contable efectuado en el Registro de Valores que
administrara el Banco Central de Honduras, tanto de emisiones de valores propios,
como de emisiones del Gobierno Central o de entidades u organismos estatales que
acepte administrar el Banco Central de Honduras (Banco Central de Honduras, 2004).

Desde las primeras creaciones, a mediados de los afos cincuenta del siglo
pasado, los valores gubernamentales han sido representados mediante emisiones de
registro contable o de anotacién en cuenta, que los convierte en valores sin titulos. Esto
es, la transferencia de los mismos que se efectia por el simple registro de la operacion,
mediante asientos o traspasos contables, con lo cual se garantiza la seguridad y la
agilidad en el trafico juridico mercantil y asegura la debida tutela a los adquirientes.
(Salgado, Claudio, 2005, Pag.2)

Documento: Para el ilustre profesor uruguayo Couture (1983), documento es "un
instrumento, objeto normalmente escrito, en cuyo texto se consigna o representan una
cosa apta para esclarecer un hecho o se deja constancia de una manifestacion de

voluntad que produce efectos juridicos".

Jofre (1920), manifiesta que son "documentos las escrituras u otros signos

graficos destinados a expresar o perpetuar los titulos de las relaciones juridicas".

Desmaterializacion: Significa sustituir los valores fisicos por anotaciones en
cuenta, en los registros contables del emisor que son manejados por Caja de Valores.
En la desmaterializacion de titulos, los inversionistas en vez de recibir de la emisora un
titulo fisico, reciben una constancia de adquisicion, la cual esta amparada por la
anotacion en cuenta correspondiente a la inversion previamente realizada (Orellana
Carbajal, Alba Luz; Jiménez, Heiner Andrés; Andino Mejia, Wilfredo; 2007).

Deposito Central de Valores (DCV): Es un sistema disefiado para el depdsito,
custodia y administracién de valores en forma de registros electrénicos. Banco de la
Republica de Colombia (Banco de la Republica de Colombia, 2013).
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Derecho Cambiario: Es interesante sefialar que Moya (1996) en su memoria de
prueba, intitulada "la teoria general de los titulos de crédito”, ensefia lo que llama la
aparicion de una nueva disciplina juridica, denominada "derecho Cambiario”, que es
definido como "el estudio sistemético y global de la vinculacion interpatrimoniales

resultantes de la creacion, circulacién y extincion de los titulos de crédito".

Mercado de Valores: Aquel donde se transan activos financieros de corto y
mediano plazo. Banco Central de Honduras. (Banco Central de Honduras, 2014)

Papel: Es una hoja flexible y resistente, elaborada a base de fibras obtenidas de
los arboles; siguiendo un proceso especifico las fibras vegetales molidas y
blanqueadas se enlazan entre si para formar lo que cominmente conocemos como

papel y sus usos pueden ser muy variados (Jodar, s.f.).

Soportes Magnéticos: Son dispositivos que almacenan la informacion por medio
de ondas magnéticas; se basa en aplicar campos magnéticos a ciertos materiales
cuyas particulas reaccionan a esa influencia. La utilizaciéon del 6xido de hierro es

esencial para que la informacion pueda ser almacenada. (Lamarca Lapuente, 2013)

Soporte Electronico: Es toda la informacion consignada o almacenada en

formatos digitales mediante el uso de rayos laser (Lamarca Lapuente, 2013).

Seguridad: Proviene del latin securitas. Realza la propiedad de algo donde no se
registran peligros, dafos ni riesgos. Una cosa segura es algo firme, cierto e indubitable.
La seguridad, por lo tanto, puede considerarse como una certeza. (forodeseguridad,
2009).

2.2.3 CLASIFICACION DE LOS TIiTULOS VALORES

TITULOS NOMINATIVOS: Estos son de facil comprension porque aqui existe un
titular o una persona en especifico que lleva la titularidad en el mismo titulo. Por

ejemplo en Honduras se pide que en el titulo valor vaya el nombre de la persona a la
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cual se va a transmitir y asimismo el emisor debera llevar un registro de los titulos que

va extendiendo.

El emisor esta en la obligacion de llevar un registro todo esto para un mayor
control y transparencia del acto. El articulo 480 del Cédigo de Comercio menciona que
son titulos nominativos “los expedidos a favor de persona determinada, cuyo nombre ha
de consignarse tanto en el texto del documento como en un registro que llevara al
efecto el emisor”. “Ningun acto u operacion referente al documento surtira efectos

contra el emisor o contra los terceros si no se inscribe en aquél y en el registro.”

TITULOS A LA ORDEN: Son aquellos que de igual manera que los titulos
nominativos van dirigidos o designados a una persona en el mismo documento en
especifico, pero aqui existe una diferencia que para transmitir el titulo de una persona a
otra el emisor no debe de estar anotando en un registro cada vez que se haga la
transmision del titulo, aqui en su defecto se utilizara el endoso y consecuentemente la

entrega del mismo documento o titulo.

Cabe destacar que al momento de transmitir dichos titulos valores la persona podra
poner un alto a la trasmisién mediante la frase o palabra “no negociable” o “no a la
orden. De acuerdo al articulo 482 del Codigo de Comercio “son titulos a la orden los
expedidos a favor de una persona cuyo nombre se Consigna en el texto mismo del

documento” (Congreso Nacional de la Republica de Honduras, 1951).

TITULOS AL PORTADOR: Como su nombre bien lo indica, son aquellos que no
van a nombre de una persona en particular. Para la trasmisién del titulo valor mediante
endoso debera llevar los siguientes requisitos: Nombre del endosatario; tipo de endoso;
lugar y fecha, y firma de quien estd endosando o de quien reciba el mismo. De acuerdo
al articulo 501 del Codigo de Comercio son titulos al portador “los que no estan
expedidos a favor de persona determinada, contengan o no la clausula "al portador"

(Congreso Nacional de la Republica de Honduras, 1951).
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2.2.4 PRINCIPIOS JURIDICOS DE LOS TITULOS VALOR

Segun (Cruz, 2005), las caracteristicas de los titulos valores son los siguientes:

e Literalidad: esta se debe ejecutar la obligacién tal como est& consignado

en el papel sin cambiar nada de su contenido.

e Autonomia: esta caracteristica pacta que el obligado debe ejecutar lo que

contiene en titulo sin poner condiciones ni limitar su contenido.

e Incorporacién: en la cual se deja en claro que el derecho del titulo de
crédito no es divisible al documento estando inherente en el mismo, fusionandose
y siendo uno mismo, por lo tanto para poder ejercitar el derecho se necesita que

tengamos en nuestras manos el papel.

e Circulacion: es cuando se pasa el derecho valor de persona a persona,
incorporando su firma (endoso), que siempre ha de ir en la parte posterior del
documento, por lo que al cumplirse este requisito el endosante traspasa el

derecho al endosatario.

“

e Formulismo, Segun (Stolfi, 1959) (pag 212), el formulismo es “...un
requisito particular del consentimiento que no se manifiesta legalmente sin la
forma prescrita”, (Falla, Apuntes de Derecho mercantil, 1970, pag. 239), dice que
“Mas lo cierto es que el formulismo ha tenido una importancia extraordinaria en la
historia de esta instituciéon.” Podemos decir entonces que esta caracteristica
denota que los derechos valores deben de ser formales para su cumplimiento, se
perderian entonces el formulismo por la adopcién de tecnologias electrénicas que
sustituyan el documento a primera instancia podriamos pensar que si, pero la

formalidad no se pierde con la sustitucion del papel.

e Funcion legitimadora, esta se relaciona directamente con la

incorporacion, por lo que posemos afirmar que la buena fe juega un papel
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trascendental, ya que el poseedor del titulo puede cobrar con la presentacion de
este al deudor, aunque no hubiese sido con este el primer negocio, pero aqui

gueda en claro que el poseedor del titulo es quien de buena fe lo puede ejercitar.

e Literalidad, (Ascarelli, 1947) menciona que: “El crédito es para el tercero
gue se convierte el titular del mismo, tal como resulta del documento mismo”,
relacionando esto con el articulo 460 del cédigo de comercio, mas que claro que lo
ahi plasmado dar la pauta del alcance de este, es decir no se puede reclamar mas
alla de lo que no esté incorporado en este. Salvo pacto en contrario.

e Autonomia: (Lordi, 1396), (pag 256.), por su parte dice que la autonomia
no es mas que “El derecho del poseedor de ejercitar el derecho escrito en el
titulo, aunque ese derecho no exista”’, que no necesita que otra fuerza externa
opere en el sino que el mismo derecho que este incorporado le da la su razon de

Ser.

e Abstraccion: entra en juego los titulos causales y abstractos, se sabe que
esta a su vez no esta en todos los titulos de crédito como la letra de cambio, no
tiene que ver la razéon por la cual se extendid, sino esta desligado del negocio

primario. (Falla, Apuntes de Derecho mercantil, 1970), pag 252.

2.2.5 CASOS DE EXITO DE LA DESMATERIALIZACION DE LOS TITULOS
VALORES EN REPUBLICA DOMINICANA

Los servicios prestados por CEVALDOM van de acuerdo a lo establecido en la Ley

No. 19-00 sobre el Mercado de Valores, su Reglamento de Aplicacion y las demas

normativas complementarias aplicables, dictadas por el Consejo Nacional de Valores y

la Superintendencia de Valores.

En Republica Dominicana, la idea de desmaterializacion se inicia con la creaciéon

de la Superintendencia de Valores en el afio 2000, la que emitié las normativas que

sirvieron como base legal para este proceso. En el 2003 nace “LA CENTRAL” de
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Valores Dominicana (CEVALDOM), a cargo del sector privado, principalmente los
intermediarios de valores propietarios de la Bolsa de Valores de la Republica
Dominicana en ese momento, y la co-participacion de CAVALI (Central de Valores

Peruana), que apoyo tanto en el accionariado como en conocimientos.

Hasta dicho momento todos los titulos en el mercado dominicano eran fisicos y la
mayoria no contaban con la aprobacién de la Superintendencia de Valores, situacion
gue provocaba cierta incertidumbre en el mercado, por lo que en el 2004 esta entidad
inicio un proceso de desmonte de todas las emisiones que cotizaban en la Bolsa de
Valores a fin de iniciar el mercado regulado. Esto ocasionaba que estos emisores
deberian sujetarse a la aprobacion e inscripcion de sus respectivas emisiones a traves

del regulador.

A consecuencia de este proceso y contando con CEVALDOM, surge la primera
emision de valores desmaterializada local. Desde este momento todas las demas
emisiones de emisores privados fueron efectuadas de esta forma y mas tarde el
Ministerio de Hacienda también comenzo a emitir de una manera desmaterializada. De
esta manera el mercado de valores dominicano tom6 forma y al dia de hoy soélo
permanecen en circulacion de manera fisica algunos titulos emitidos por el Banco
Central, entidad que en el 2011 también ha comenzado a emitir en forma

desmaterializada para otorgar todas las facilidades de esta modalidad a sus titulares.

En estos momentos CEVALDOM se encuentra realizando esfuerzos para
interconectarse con algunas de las principales Centrales de Valores a nivel mundial y
asi permitir el flujo registral de titulos valores en ambos sentidos. Con esta
interconexion, un inversionista extranjero podra comprar un titulo dominicano y
custodiarlo en “LA CENTRAL” de Valores del pais donde desee y del mismo modo un
inversionista dominicano podra invertir en titulos extranjeros y custodiarlos en
CEVALDOM (Guzman Jimenez, 2010).
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2.2.5.1 REGISTRO DE VALORES

CEVALDOM ofrece el servicio de registro de los valores que sean emitidos en el
mercado de valores, de tal forma que los mismos sean representados mediante
anotacion en cuenta en el Registro Contable administrado por éste. El Registro
Contable es un registro electronico en el que se inscriben los datos que identifican un
valor y se compilan los derechos reales, cargas, gravdmenes y demas derechos que
afectan los valores anotados en cuenta. El registro contable refleja el estado juridico de
los valores inscritos en el mismo, identificando en todo momento el emisor, la emision,

la clase, el nimero de valores y su titularidad.

Tabla 1. Del servicio de Registro de Valores se derivan los siguientes servicios

Es ofrecido a los Emisores que desean representar los valores que
emiten mediante anotacién en cuenta.

Registro de Emisiones

Asignacion de Cédigo ISIN Es ofrecido a los Emisores y consiste en la asignacién de un cédigo
gue le permitira identificar sus valores a nivel internacional.

Registro de Titulares Es ofrecido a los Participantes y consiste en la asignacién de un
cédigo (codigo RNT) a cada titular, el cual permitira su identificacion,
asi como la apertura de cuentas de valores a su nombre.

Inscripcion  de  Eventos Es ofrecido a los Emisores y consiste en el registro de todo evento

Corporativos acordado por el Emisor y que tenga incidencia en los valores
anotados en cuenta, incluyendo declaracién de dividendos, cambio
de valor nominal de los valores, fusion, escision, entre otros.

Pago de Dividendos, Es ofrecido a los Emisores y consiste en el pago de los beneficios

Intereses y Capital patrimoniales generados por los valores anotados en cuenta. El pago
es realizado por CEVALDOM por cuenta del Emisor y a favor de los
titulares en las cuentas bancarias designadas por estos ultimos.

Inscripcién y levantamiento Consiste en la inscripcion en el Registro Contable de todo derecho

de afectaciones. real, carga, gravamen, embargo u oposicion que afecte la libre
disponibilidad de los valores anotados en cuenta, asi como su
posterior levantamiento.
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Registro de Transferencias Consiste en el registro de la transferencia de la propiedad de valores,
por cualquier causa permitida por la legislacion vigente. Los valores
transferidos son registrados a favor de su nuevo propietario y
depositados en una cuenta abierta a su nombre por un Participante

Certificaciéon de Tenencia Es ofrecido a los Titulares o personas con derechos sobre los
valores anotados en cuenta y se refiere a la emisién de un
documento que acredita la propiedad de los valores y el estado de
los mismos a una fecha determinada

Traspasos Consiste en el traspaso de los valores entre cuentas de un mismo
titular, ya sea bajo el mismo Participante o un Participante distinto.
Este tipo de operacion no implica un cambio de propiedad

2.2.5.2 EMISORES

Los Emisores de valores anotados en cuenta en CEVALDOM tienen derecho a
recibir informacion sobre los mismos. Dicha informacidon podra ser obtenida a través del
Sistema CEVALDOM, sin perjuicio que ésta pueda ser entregada mediante
comunicacion de asi ser solicitada, o mediante medios escritos en caso que el Emisor

no cuente con acceso al referido Sistema.

La informacion a la que tienen acceso los Emisores es la siguiente:

¢ Saldo de valores anotados en cuenta.

e Relacion de reversiones de valores anotados en cuenta a certificados.

e Relacion de valores negociados a través de las bolsas de valores.

e Relacion de valores negociados en fuera de la bolsa de valores.

e Calculo preliminar del beneficio generado por los valores anotados en cuenta.
(CEVALDOM, 2014)
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CAPITULO IIl. METODOLOGIA

En el presente capitulo se describira el proyecto de investigacion de forma clara y
precisa involucrando su alcance, asimismo detallara de qué forma se llevara a la
practica las alternativas planteadas en la investigacion, puntualizando paso a paso las
técnicas, procedimientos, instrumentos, métodos entre otros, necesarios a utilizar para
tal fin, conjuntamente se proporciona informacién necesaria para llevar a cabo el

estudio.

3.1 CONGRUENCIA METODOLOGICA

En esta investigacion es de gran importancia para un orden logico y congruente,
escoger de acuerdo al tema de investigacion el método mas adecuado para ponerlo
en practica; sin la implementacion de este método el trabajo careceria de sentido por
lo cual no se puede obviar esta parte, se tomara el debido tiempo y cuidado para
seleccionar de una manera indicada las pautas para un mejor desarrollo y
culminacién del problema, y a través de la buena elaboracion de este capitulo

continuar con la aplicabilidad la cual debe ir estrechamente relacionada.

3.1.1 MATRIZ METODOLOGICA

Con la Matriz Metodolégica se va a construir todo el camino paso por paso se
iniciara con la tabla N. 1 en la cual se detallan los elementos de la investigacion, como
ser el enunciado del problema, variable dependiente, variables independientes,
objetivos general, objetivos especificos, las preguntas de la investigacion y todo esto va
entrelazado de una manera precisa y ordenada. La elaboracion de la matriz
metodolégica llevara a descomponer cada una de las variables en sus partes mas
internas a fin de poder evacuar detalles minimos pero significantes para la
investigacion, ayudara a una mejor formulacién de las preguntas al momento de la

elaboracién del cuestionario objeto de entrevista.
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Tabla 2. LA MATRIZ METODOLOGICA

Titulo

Reemplazo
del papel en
los titulos
valores  par
soportes

magnéticos o
electronicos

Problema

i Cuales
son las
Consecuen
cias el
reemplazo
del  papel
en los
titulos
valores por
soportes
magnéficos
0
electronico
5, Que tan
funcional
puede ser
para I3
empresa
privada en
Honduras?

Preguntas de Investigacion

1. iluridicamente  que
caracteristicas estan sujetas a
los Titulos Valores?

2;Cudles son las ventajas y
desventajas del reemplazo del
papel en los Titulos Valores por
soportes  magnéticos o
electronicos?

JiExiste entidades que
regulen &l reemplazo del papel

en los Titulos Valores por
soportes  magnéticos o
electronicos?

4; Cuales son los efectos con
respecto a seguridad juridica
que produce la sustitucion del
papel en los Titulos Valores por

soportes  magnéticos o
electronicos?
5 Existe reglamentacion

juridica del reemplazo del
papel en los Titulos Valores por
soportes magnéficos en Ia
Legislacion Vigente?

General

Analizar 1a sustitucion
del uso del papel en
los titulos valores por
medio de los soportes
magnéficos 0
electronicos,

enfocandonos en las
Leyes vigentes que
regulan este tema, a
fin de establecer las

ventajas y
desventajas al
desarrollo
emprasanial.

Objetivo
Especifico

1. Identificar |as
caracteristicas del reemplazo
del papel en los Titulos
Valores en genearal.

2. Conocer las ventajas v
desventajas del reemplazo
del papel de los Titulos
Valores  por  sopories
magnéticos o electronicos.

3 Definir si existe una
institucion en la cual se lleve
informacion, contral y registro
de los Titulos Valores por
soportes  magnéticos o
electronicos.

4. Determinar qué
importancia existe en I3
seguridad  juridica en el
reemplazo del papel en los
Titulos Valores por soportes
magnéticos o electronicos.

h. Proponer un Instrumento
Juridico que regule, inscriba,
registre y controle todo lo
relacionada con el reemplazo
del papel en los Titulos
Valores  por  sopories
magnéticos o electronicos.

Variables

nte
Sequridad.

Soportes
Magnéticos

Soportes
Electronico
g

Independie = Dependien

te

Titulos
Valores 0
Titulos  de
Crédito.
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3.1.2 DEFINICION OPERACIONAL DE LAS VARIABLES

En la definicion operacional de las variables hemos escogido las variables en
estudio del problema, las mismas se utilizaran y se conceptualizaran para tener un
entendimiento de los que son, a continuacion se detallaran, la variable dependiente
sera Titulos Valores, como variables independientes hemos escogido Seguridad,

Soportes Magnéticos, Soportes Electrénicos.

SEGURIDAD

SOPORTE

TiTULOS VALORES

MAGNETICO

SOPORTE
ELECTRONICO

Figura 1. Variables de Investigacion.
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Tabla 3. Operacionalizacion de las Variables

Proviene del latin | La seguridad puede | Confianza. El grado de
Seguridad securitas. Realza la | considerarse como | Certeza. respaldo  del
propiedad de algo donde | certeza. Validez. documento.
no se registran peligros,
dafios ni riesgos. Una
cosa segura es algo
firme, cierto e indubitable.
La seguridad, por lo tanto,
puede considerarse como
una certeza.
Son instrumentos que
Son dispositivos que | guardan informacion | Circulacion Ahorro de
Soporte almacenan la informacién | en formatos tales | Guarda mayor | tiempo, dinero
Magnético por medio de ondas | como ser Cintas VHS, | cantidad y logistica.
magnéticas; se basa en | Disquetes, Discos Zip, | informacion.
aplicar campos | Discos Duros.
magnéticos a ciertos
materiales cuyas
particulas reaccionan a
esa influencia. La
utilizacion del oxido de
hierro es esencial para
gue la informacién pueda
ser almacenada.
(Lamarca Lapuente,
2013)
Soporte Es toda la informacién | Es una base de datos | Circulacion, Organizacion
Electrénico consignada o almacenada | en el cual se | facil manejo, de
en formatos digitales | almacena informacién | comodo de documentos
mediante el uso de rayos | mediante  Cd, Dvd, | transportar en | por carpetas,
laser (Lamarca Lapuente, | Blu Ray, y Usb. el bolsillo, busqueda
2013). compatible répida y
con todo tipo precisa de
de informacion
computadoras.

Titulos
Valores.

De acuerdo al Cédigo de
Comercio de Honduras,
son titulos-valores los
documentos necesarios
para ejercitar el derecho
literal y autbnomo que en
ellos se consigna. Articulo
449. (Codigo de
Comercio)

Documentos por el
cual se ejercen
derechos.

Obligacion.
Derecho.
Documento.

Ejercer un
derecho

consignado en
un documento.

35



Imagen 1. De la variable independiente Seguridad

La seguridad se ve implicita en todas las actividades comerciales que los seres

humanos realizan y cuando se trata del uso de la tecnologia estos niveles se elevan

mas.
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Imagen 2. De la variable independiente Soporte Magnético

Los soportes magnéticos hoy en dia forman una herramienta elemental para

almacenar y trasladar informacién de un lugar a otro.
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Imagen 3. De la variable independiente Soporte Electrénico

Los soportes electronicos al igual que los

magnéticos son esenciales para el almacenamiento

de la informacion.



HIPOTESIS

Dentro de este trabajo de

Investigacion no se formulé hipdtesis
alguna, en virtud de que la investigacion es de caracter no experimental porque el tema
de investigacién es de poco conocimiento y aplicabilidad en Honduras, no procurando

confirmar, ratificar o negar, al contrario, pretende describir el sistema de la sustitucion
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del uso del papel en los titulos valores por medio de los soportes magnéticos o

electrénicos, enfocdndonos en las Leyes vigentes que regulan este tema.

3.2 ENFOQUE Y METODOS

El enfoque es cualitativo porque nuestra investigacion corresponde al area social,
este tema pertenece al Derecho Positivo de Honduras, en resumen es un analisis en él
se investigara si el Reemplazo del Papel en los Titulos Valores por Soportes
Magnéticos o Electrénicos tiene consecuencias positivas o negativas para el comercio

en nuestro pais.

3.3 DISENO DE LA INVESTIGACION

La investigacion es no experimental con un disefio transaccional exploratorio, ya
gue no se manipularan las variable independientes, ni la variable dependiente, la
recoleccion de los datos es en un solo momento, ya que el problema de investigacion
es poco conocido y se observarad el fenomeno en su entorno natural en un solo
momento y en un tiempo determinado, limitandose nada mas a la averiguacion de los
hechos relacionados con el tema objeto de estudio, para posteriormente proceder a su

analisis.

3.3.1 POBLACION

La poblacién objeto de estudio en el presente trabajo de investigacion esta

constituida por:

e En cuanto a las Instituciones, supervisoras y controladoras de las Sociedades

Andnimas, se analizardn: a) Comision Nacional de Bancos y Seguros (CNBS) a
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través de la Superintendencia de Valores .b) Banco Central de Honduras a través

del Departamento Legal.

e Personas Expertas en materia Mercantil.

3.3.2 MUESTRA

La muestra serd No Probabilistica por Juicio u Opinion, ya que se seleccionara la
muestra que se espera sea la mas representativa, utilizando diversos criterios y en

funcion de la investigacion que se vaya a realizar.

Dentro de los principales criterios que se contemplan se encuentra sustitucion del
uso del papel en los titulos valores por medio de los soportes magnéticos o
electronicos, por lo que la muestra estara conformada por las personas especializadas

en la materia y las personas encargadas segun la institucion que representen.

3.3.3 UNIDAD DE ANALISIS

La unidad de analisis del presente estudio, consistira de las siguientes instituciones:

e Comision Nacional de Bancos y Seguros (Honduras) a través de la
Superintendencia de Valores y otras Instituciones Financiera el Abogado
6scar Avrita.

e Banco central de Honduras Tegucigalpa el Licenciado Gustavo Fonseca
del Departamento Legal.

e Abogados expertos en Materia Mercantil como ser: Abogado José Pinto,
Abogada Maira Rodriguez, Abogada Elizabeth Madariaga, Abogada
Gladis Flores, Abogado Benjamin Valerio, Abogada Eva Triminio Lanza,
Abogada Eliza Banegas, Abogado Moisés Canales, Abogado Edwin

Tuarcios, abogada Mirna Castillo Rapalo.
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3.4 TECNICAS E INSTRUMENTOS APLICADOS

Las técnicas e instrumentos utilizados en esta investigacion, se seleccionan de

acuerdo al enfoque cualitativo aplicado a la misma:

Entrevista: Se realizaran entrevistas a los funcionarios encargados de las
instituciones relacionadas a las mismas, con el objetivo de conocer desde la
perspectiva de las instituciones la sustitucion del papel en los titulos valores por medio

de los soportes magnéticos o electrénicos y a los expertos en Materia Mercantil.

Investigacion documental o Recoleccion de Datos: Se analizaran estudios e
informes digitales a través de personas especializadas en el tema, esencialmente en lo
relacionado con el objeto de esta investigacion, en diferentes sitios web, como también

por medio de revistas de sociedades y libros especificos en el tema de investigacion.

Estudio del ordenamiento juridico: Consistira en el estudio exhaustivo de las
leyes, reglamentos, resoluciones y doctrina relacionados con el reemplazo del papel en
los titulos valores por soportes magnéticos o electronicos, para relacionar su contenido

con el tema de estudio.

3.4.1 PROCEDIMIENTOS

Para la aplicacion de las técnicas utilizadas en esta investigacion, se
consideraran una serie de pasos organizados, de acuerdo a factores de tiempo y

espacio, mismos que se enumeran de la siguiente manera:

o Listado de variables que se pretenden observar.

o Revisién de la definicion conceptual y comprension de su significado.

o Revisiéon de cémo han sido definidas operacionalmente las variables y como se
han medido cada variable.

o Eleccion de los instrumentos favorables por la comparacion y adaptacién al

contexto de la investigacion.
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o Indicacion del nivel de medicion de cada item y por ende de las variables.

3.5 FUENTES DE INFORMACION

Las fuentes de informacion utilizadas en la presente investigacion y detalladas a
continuacién son las que proporcionaron el contenido de los marcos historicos y

contextos actuales que son las bases de proyeccion para este estudio.

3.5.1 FUENTES PRIMARIAS

ConsistirA en los estudios, informes, boletines, libros, revistas, tesis,
monografias, documentos oficiales, reportes, y entrevistas con expertos pertenecientes

a las instituciones contenidas en la Unidad de Analisis.

3.5.2 FUENTES SECUNDARIAS

Se utilizaran sitios web, tanto escritos como audio visuales, derivados y

organizados a partir de las primarias.

CAPITULO IV. RESULTADOS Y ANALISIS

En el presente Capitulo se mostrara el analisis de los datos y resultados recogidos
a través de los instrumentos sefialados en el capitulo de Metodologia, enunciando los
hallazgos mas importantes y pretendiendo mostrar, analizar, describir e ilustrar la

informacion Captada la cual esta vinculada a los objetivos de estudio con el propésito
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de obtener las respuestas a las preguntas de investigacion planteadas en el capitulo | 'y
asi posteriormente finalizar con la tendencia inserta en el andlisis de los resultados de

esta investigacion.
4.1 RESULTADOS
4.1.1 ENTREVISTAS
a) Consultados los expertos en Derecho Mercantil manifestaron lo siguiente:
Abogado José Pinto, asesor de empresas y catedratico universitario.

SEGURIDAD: Sobre que confia mas, si tener en sus propias manos el titulo valor
gue tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comun por soportes

magneéticos o electronicos.

Ambas son importantes porque tendria el documento original en las manos y a la
vez grabado en una base de datos para mayor respaldo pero a la vez tenerlo
digitalmente puede estar sujeto a ser manipulado, por ejemplo la clonacion de tarjetas

de crédito.

SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento de

un titulo valor en un soporte magnético.

Porque ayudan a respaldar una obligacién y a la misma vez ayuda a los emisores

de los titulos a organizarse mejor debido al facil manejo de la informacion.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electronico.
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Es ventajoso debido a que vivimos en mundo globalizado y tendriamos menos
probabilidades de dafar el papel, asimismo tiene desventajas debido a que los

sistemas pueden estar sujetos a manipulacion.

TITULOS VALORES: Sobre cuéles son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores y a la vez si esta de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

Son titulos ejecutivos la Letra de Cambio. El Pagaré, EI Cheque y presentan
importancia para ejercer la ejecucion de la obligacion por medio de una demanda
ejecutiva; pudiese beneficiar a nivel empresarial pero la credibilidad del sistema puede
estar sujeta a dudas asimismo si se esta de acuerdo con el marco legal ya que se

tendria un doble respaldo.
Abogada Maira Rodriguez, abogada litigante independiente.

SEGURIDAD: Sobre que confia mas, si tener en sus propias manos el Titulo valor
gue tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comun por soportes

magnéticos o electronicos.

Poseer el documento almacenado de manera digital seria lo mas apropiado en
vista de que el mismo se podria estropear facilmente, por ejemplo si le cayese agua o
se encendiera en llamas, pero a la vez diverge de la modalidad de representar
digitalmente un titulo valor porque es el documento original el que se debe de presentar

en la demanda.

SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento de

un titulo valor en un soporte magnético.
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Se considera un factor sumamente importante porque en el caso que el deudor no

responda a su obligacion se tendria la prueba fehaciente que el compromiso existe.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electrénico.

Es ventajoso por la rapidez y el ahorro del tiempo, y a su vez por la vital proteccion
gue se conseguiria si el documento se llegase a extraviar dentro del Juzgado pero

existiria a su vez una desventaja, ser objeto de manipulacion por medio de los hackers.

TITULOS VALORES: Sobre cuéles son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores y a la vez si esta de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

Son titulos valores los documentos en los cuales se respalda la demanda y es por
consiguiente la prueba irrefutable para ejecutar el derecho en ellos consignados; no se
estad tan familiarizada con las actividades empresariales pero siempre y cuando se
ayude a mantener la seguridad del pago seria beneficioso; Si se estaria de acuerdo con

un ordenamiento legal.

Abogada Elizabeth Madariaga, catedratica universitaria y miembro publico del

Poder Judicial.

SEGURIDAD: Sobre que confia mas, si tener en sus propias manos el Titulo valor
gue tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comun por soportes

magnéticos o electrénicos.

Que se posea un respaldo digital de un titulo valor es muy importante para la
seguridad juridica pero se cree que también puede representar un problema debido a

gue se debe de mostrar el documento como tal en un proceso judicial.
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SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento de

un titulo valor en un soporte magnético.

Se sigue creyendo que seria bueno un respaldo en digital.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electrénico.

Ventajoso por la facilidad de almacenamiento pero a su vez con una desventaja

por las complicaciones que se pudiesen crear a futuro.

TITULOS VALORES: Sobre cuéles son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores y a la vez si esta de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

Se dice que es el documento que hace constar una deuda u obligacion que dos o
mas personas puedan poseer entre si; a criterio de la persona se sigue creyendo que
seria beneficioso pero sobre el reemplazo se podria aprender a confiar en otros

métodos alternativos.
Abogada Gladis Flores, Consultora en una empresa de créditos

SEGURIDAD: Sobre que confia mas, si tener en sus propias manos el Titulo valor
gue tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comdn por soportes

magnéticos o electrénicos.

Se es mas confiable almacenar el titulo valor en una caja fuerte y no de manera
digital; y en cambio lo que se solicitaria seria la modificacion en la seguridad del

documento por ejemplo que se elabore un documento especial parecido al de los
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billetes nuevos porque asi se garantizaria de una forma mayor la certeza del

documento.

SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento de

un titulo valor en un soporte magnético.

Se consideraria importante a futuro ya que este no seria el momento propicio para

dichos cambios.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electrénico.

Ventajoso por dos razones se evitaria el riesgo de deterioro del documento y a su
vez se previene el riesgo del robo, pero la desventaja mas grande que posee es que en

Honduras no posee una plataforma legal para dichos cambios.

TITULOS VALORES: Sobre cuales son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores y a la vez si esta de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

La mayor caracteristica que posee el titulo valor es que se hace efectivo el
cumplimiento de la obligacion; si es beneficioso por los puntos de vista anteriormente
vertidos; si podria ser provecho a pesar que la persona encuentra dificultoso el uso de

la tecnologia.

Gréfico 1. Seguridad
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Sobre qué confia més, si tener en sus propias manos el titulo valor que tenerlo
resguardado digitalmente.

EN BASE A SEGURIDAD EN QUE CONFIiA MAS

m DIGITAL
B PAPEL
= AMBAS

B

Abogado Benjamin Valerio, Abogado litigante independiente

SEGURIDAD: Sobre que confia mas, si tener en sus propias manos el Titulo valor
gue tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comun por soportes

magnéticos o electrénicos.

Se considera mas seguro el uso del papel y a la vez manifiesta que no todas las
personas son capaces de manejar un sistema computarizado ni siquiera los que poseen

un titulo universitario.
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SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento de

un titulo valor en un soporte magnético.

Es importante resguardar toda la informacion posible sin importar la forma que se
haga.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electrénico.

Ventajoso por la seguridad de la informacion pero a su desventajoso porque se

dijo anteriormente no todas las personas manejan la tecnologia.

TITULOS VALORES: Sobre cuéles son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores y a la vez si esta de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

Son los que acreditan la existencia de una obligacion; si seria muy beneficioso el
reemplazo del papel y si se estaria de acuerdo con el marco legal porque se podria

aprender facilmente con una guia explicativa y que mejor que la ley.
Abogada Eva Triminio Lanza, Master en derecho Mercantil.

SEGURIDAD: Sobre que confia mas, si tener en sus propias manos el Titulo valor
gue tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comun por soportes

magnéticos o electrénicos.

Ambas maneras hacerlo son buenas y no existe mayor certeza que saber que se
posee un respaldo y si bien es cierto que el papel representa un elemento importante
para comprobar un hecho, el uso de soportes magnéticos o electronicos brinda la

seguridad de la informacion almacenada.
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SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento de

un titulo valor en un soporte magnético.

Es importante porque se permite una actitud sana en el &mbito comercial-
empresarial dando como resultado que la economia informal también se beneficie de

esos cambios.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electronico.

Es ventajoso por la rapidez que se le brindaria a los negocios y a su vez posee la

desventaja que no se cuenta con un sistema apropiado y eso podria generar confusion.

TITULOS VALORES: Sobre cuales son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores Yy a la vez si esta de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

La caracteristica principal que posee el titulo valor es garantizar la obligacién tanto
para el que lo emite como hacia quien va dirigido; ciertamente seria muy beneficioso
porque permitiria que los negocios fuesen mas expeditos y a la vez siempre seria
conveniente dejar el documento fisico o papel como segunda opcion de respaldo; Si

seria beneficioso un marco legal.

Abogada Eliza Banegas, Secretaria del Juzgado de Letras de lo Civil del

Departamento de Francisco Morazan.

SEGURIDAD: Sobre qué confia mas, si tener en sus propias manos el Titulo valor
gue tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comun por soportes

magnéticos o electrénicos.
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Se prefiere el documento normal a confiar en un sistema digitalizado y en cuanto

al tema de la sustitucion honestamente se cree que Honduras aun no esta preparada.

SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento de

un titulo valor en un soporte magnético.

Es importante el correcto almacenamiento de las pruebas porque asi se maneja

de una forma mas eficiente.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electrénico.

Desventajoso porque en Honduras no existe la estructura legal y sobre todo
porque no se podria instalar en cada juzgado del pais un sistema tecnoldgico propicio y
el proceso de adaptacion seria lento.

TITULOS VALORES: Sobre cuéles son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores Yy a la vez si esta de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

La caracteristica indudable seria la de acreditar la deuda, a nivel empresarial
tampoco funcionaria este proceso y en cuanto al marco legal tendria que existir primero

para poderse adaptar.

Abogado Moisés Canales, Presidente del Colegio de Abogado de San- Pedro-

Sula, Catedréatico.

SEGURIDAD: Sobre qué confia mas, si tener en sus propias manos el Titulo valor
gue tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comun por soportes

magnéticos o electrénicos.
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El respaldo digital es de suma importancia en todos los procesos legales, por
ejemplo el escrito de una demanda que se posee en digital; dicha informacién se
protege y se anda muy de cerca. Los documentos se desgastan y por ende es que
debe de aprovecharse el uso de la tecnologia para almacenar informacion valiosa en

uno o varios almacenadores de informacion (USB).

SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento de

un titulo valor en un soporte magnético.

El almacenamiento de informacién en un soporte magnético o una simple USB da
la seguridad justa y necesaria porque esos soportes se pueden andar siempre con la

persona de un lugar a otro sin estar tan propensos o vulnerable a dafios como lo es el

papel.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electronico.

En cuanto a ventajas y desventajas lleva ambas porque si bien es cierto el
reemplazamiento de los titulos puede beneficiar grandemente al traslado de la
informacion valiosa de una manera mas segura, practica, econémica de un lugar a otro;
no sabra que complicaciones se pueden presentar a futuro por la falta de una

legislacion.

TITULOS VALORES: Sobre cuéles son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores y a la vez si esta de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

Es el titulo necesario para ejercitar el derecho el derecho natural y autbnomo que
en ellos se consigna, siendo la caracteristica mas importante garantizar el pago de la

obligacion; Si seria beneficioso en vista que se desarrollaria la forma de hacer negocios
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a nivel empresarial; en muchas ocasiones se ha observado que el derecho se queda
estancado en el pasado y se debera buscar la manera de realizar las cosas de forma

mas sencilla.

Grafico 2. Soporte Magnético

IMPORTANCIA DE ALMACENAR UN TITULO VALOR EN UN
SOPORTE MAGNETICO

IRRELEVANTE

NO IMPORTANTE

IMPORTANTE
. ________________|

0 2 4 6 8 10 12 14

B ENTREVISTAS

Edwin Turcios, abogado independiente con quince afios de carrera profesional en

la rama mercantil.
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SEGURIDAD: Sobre qué confia mas, si tener en sus propias manos el Titulo valor
que tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comuin por soportes

magnéticos o electronicos.

Al momento en que se le brindan dos opciones a la persona titulo valor
rudimentario vs el titulo valor digitalizado se encuentra con una confrontacién interna en
vista que el sistema cognitivo reconoce una forma de hacer las cosas y la segunda
opcion brinda un abanico fresco de nuevas maneras de ejercer el derecho; ambas

opciones serian perfectas para que se logre la proteccion del titulo valor.

SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento

de un titulo valor en un soporte magnético.

Manifiesta que es importante implementar el almacenamiento del documento

(titulo valor) en un soporte capaz de guardar toda la informacion de forma segura.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electronico.

Ventajoso de llegar a realizarse por la seguridad que se les daria a todos los
titulos valores pero a su vez no ventajoso porque las personas en su mayoria preferiran

lo tradicional.

TITULOS VALORES: Sobre cuéles son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores y a la vez si estd de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

Manifiesta que su caracteristica mas importante es poder consignar el derecho

literal y autbnomo para que haga efecto con todas las obligaciones contraidas; las
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empresas siempre buscan proteger las inversiones que hacen. Con la implementacién

de un marco legal facilitaria la informacion y la forma de hacer negocios.

Mirna Castillo Rpalo abogada independiente, asesora legal de varias

empresas y docente académica.

SEGURIDAD: Sobre qué confia més, si tener en sus propias manos el Titulo valor
gue tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comin por soportes

magnéticos o electronicos.

Ambas son maneras confiables de proteger el titulo valor y de ser mas socializado
el temas las personas se inclinarian mas por la digitalizacion. Los cambios son buenos

y necesarios para la sociedad.

SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento

de un titulo valor en un soporte magnético.

Almacenar informacién ayuda a las personas a sentirse confiadas y mas aun
cuando las guarda en una USB ya que pueden cargar con ella en todo tiempo. Si se

considera de suma importancia.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electronico.

El titulo valor en un documento normal puede dafarse facilmente por ejemplo
mojarse, quemarse o simplemente perderse y es por ello que es ventajoso pasarlo a un
soporte electronico. Desventajoso porque no se sabe las consecuencias que podrian

traer los cambios electrénicos.

TITULOS VALORES: Sobre cuéles son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos

valores y a la vez si estd de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
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legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

Documento necesario para ejercer un derecho; Seria beneficioso para toda
empresa almacenar menos documentos y aprovechamiento de espacio fisico. Se

estaria de acuerdo con esa mocioén ya que los cambios son buenos y necesarios.

Abogado 6scar Arita, Comision Nacional de Bancos y Seguros (Honduras) a través de

la Superintendencia de Valores y otras Instituciones Financieras.

SEGURIDAD: Sobre qué confia més, si tener en sus propias manos el Titulo valor
gue tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comun por soportes

magneéticos o electronicos.

Se inclinaria a favor de poseer el documento resguardado digitalmente en vista
gue se produce una mayor seguridad y porque en muchas ocasiones los documentos

pueden ser objetos de alteracion y falsificacion de firmas.

SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento

de un titulo valor en un soporte magnético.

Claro que se considera importante el almacenamiento del titulo valor en un
soporte magnético en vista que estos pueden ser transportados facilmente sin mucho

protocolo o cuido.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electronico.

El titulo valor documentario puede ser expuesto a muchos dafios no controlados
por ejemplo lluvia, fuego, robo etc. Es por ello que digitalizar el titulo valor es lo mejor

gue se puede hacer. Desventajoso por la falta de un marco legal que regule.
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TITULOS VALORES: Sobre cuales son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores y a la vez si estd de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

Son titulos valores los documentos donde se ha consignado un derecho literal y
autbnomo y su caracteristica principal es ejecutar la obligacién; a nivel empresarial
seria muy beneficioso en vista que los negocios ya no solo se hace de manera nacional
sino que también internacionalmente; con un marco legal y las personas con mentalidad

abierta seria un éxito.

Grafico 3. Ventajas y Desventajas de los Soportes Electrénicos

VENTAJAS Y DESVENTAJAS

VENTAJAS DESVENTAJAS

Licenciado Gustavo Fonseca, labora en el area legal del Banco Central de Honduras.
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SEGURIDAD: Sobre qué confia més, si tener en sus propias manos el Titulo valor
que tenerlo resguardado digitalmente y asimismo sustituir el papel comuin por soportes

magnéticos o electronicos.

El planteamiento de la consulta hace que se analice mucho la respuesta en vista
gue ambas maneras de poseer un titulo son importantes; se estd muy acostumbrado a

la manera tradicional y seria interesante ver que podria traer la sustitucion del papel.

SOPORTES MAGNETICOS: Sobre si considera importante el almacenamiento

de un titulo valor en un soporte magnético.

Se considera una modalidad importantisima para el almacenamiento de la
informacion de los titulos valores en vista que ese documento representa la obligacion

gue una persona debe de cumplir y entre mas seguro se encuentre mejor.

SOPORTES ELECTRONICOS: En cuanto a la ventaja o desventaja de

reemplazar el documento por un soporte electronico.

Sus ventajas seguridad, facil transporte y proteccion de la informacion.

Desventajoso por la falta cultura una estructura legal y tecnoldgica.

TITULOS VALORES: Sobre cuéles son las caracteristicas principales de los
titulos valores, si es beneficioso a nivel empresarial el reemplazo del papel en los titulos
valores y a la vez si estd de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco
legal que regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas

modificaciones.

Es el documento que garantiza el pago de una obligacion; la empresa privada
busca innovarse en todo momento para estar siempre a la altura del mercado y si
serian beneficiosos estos cambios; el marco legal es necesario para cualquier proyecto

gue se pretenda sociabilizar porque las personas necesitan una guia a seguir.
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Grafico 4. Analisis del resultado de las entrevistas.
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Segun las respuestas de las entrevistas antes referidas se llega al siguiente

resultado:

de 12 entrevistados confian mas

SEGURIDAD macenar la informacion

gitalmente

SOPORTE odos los entrevistados coincidieron

MAGNETICO e es muy |m;30.rtante poseer un
espaldo magnético del titulo valor.

acil transporte de la informacién

apidez y ahorro de tiempo
SOPORTE oteccion de la informacion

ELECTRONICO 2sventajas:

alta de un marco legal

anipulacién de la informacion
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4.1.2 INVESTIGACION DOCUMENTAL O RECOLECCION DE DATOS

Los titulos valores o también llamados de crédito en algunas doctrinas poseen un
origen historico el cual se remonta a la edad media donde los mercaderes se vieron
obligados por la necesidad de crear instrumentos con los cuales se facilitara la
circulacion del dinero pero no en forma metélica si no cartular, y con esta forma nueva
de hacer negocios se libraban de robos, extravios o perdidas. En Alemania, Italia y
parte de anglo-América siendo estos paises los primeros en utilizar este sistema

resultando con esto ventajas que les favorecia en el comercio.

Existen varias Teorias de sustento de los titulos valores de las cuales resaltan las
siguientes; Teoria Contractualista la cual nace con la actividad comercial entre dos
partes que fueron llamadas emitentes y tomadores una caracteristica imprescindible de
esta Teoria es la circulacion del titulo valor en esta corriente un tercero era quien
cobraba el valor contenido en el titulo, Teoria de la Legalidad también sostiene que el
derecho literal y autbnomo parte al igual que la teoria contractualista de la circulacion

del documento.

Teoria de la circulacidon cartular, esta se base en que el derecho es accesorio ya
gue lo que vale es el nacimiento del derecho que le da origen al consentimiento o a la
voluntad del documento que transfiere y de esta manera el comercio se vio favorecido
Siendo este el caso de los titulos a la orden, por otro lado los titulos nominativos, se

deberan consignar dicha voluntad por escrito en un papel al deudor.

Dentro los principios se encuentran la autonomia la cual se caracteriza por qué no
contiene restricciones para ejecutar el derecho contenido en ellos, también esta la
incorporacion el cual establece que el derecho es indivisible al documento por lo que
derecho y documento son una misma cosa, literalidad se debe ejercitar la obligacion
como esta plasmado en el papel sin cambiar su contenido, la circulacion es cuando el
derecho pasa de persona en persona Unicamente se requiere que se endose en la

parte posterior del documento.
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Formulismo se debe cumplir la formalidad para cumplir el titulo valor, funcién
legitimadora se relaciona con la incorporacion para que se pueda cobrar al deudor el
cumplimiento de la obligacion el tenedor del documento no importa si es el primero que
inicio el negocio, como bien puede ser otra persona solo baste que el tenedor del titulo
lo presente al deudor para cobra lo debido, literalidad no se puede reclamar mas alla de
lo incorporado en el documento salvo pacto en contrario, abstraccion esta caracteristica

no se encuentra en todos los titulos valores Unicamente en los causales abstractos.

Estos titulos pueden ser Nominativos , A la orden y al Portador segun el cédigo de
comercio, los nominativos en estos se necesita que exista una persona en especifico
gue seria el titular del derecho, a la orden son aquellos al igual que los nominativos se
debe designar una persona y este solo requiere un simple endoso para poderlo
entregar a otra persona la cual puede reclamar el derecho, al portador estos no
necesitan una persona simplemente con el acto de endosarlo en la parte posterior del
titulo con los requisitos ya establecidos como ser fecha lugar etc. se hace el reclamo del

derecho.

La desmaterializacion o reemplazo del papel en un titulo valor, es un proceso
moderno, el cual estad siendo adoptado por paises como ser Peru, México, Brasil y
Colombia, en donde cuentan con ambientes propicios para concretarse la
desmaterializacion; en Centroamérica, Costa Rica y El Salvador ya cuentan con una

legislacion especifica para desmaterializar valores.

4.1.3 ESTUDIO DEL ORDENAMIENTO JURIDICO

El codigo de Comercio en su Articulado tiene contenido que son los titulos valores
en el articulo 449, estableciendo que son aquellos documentos necesarios para
ejercitar un derecho literal y autbnomo que en ellos se consigna, el derecho literal es
aquel con el cual se puede ejercer el derecho y debe de estar consignado en el papel o
documento por asi llamarlo, por lo que el titulo valor no tiene mas derecho que el que

esta contenido en él, asimismo el articulo 450 del Cédigo de Comercio se expresa que
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el titulo valor debe contener un formulismo como una de las tantas caracteristicas que

este tiene y que esta cambia por medidas de seguridad para los emisores.

Si bien es cierto la Ley de Mercado de Valores trata acerca de un Registro Publico
de Valores o Registro que busca inscribir los valores, fondos de inversién y los
participantes del mercado de valores, esta no se refiere para nada a la temética que se
esta abordando acerca de que exista una central privada que inscriba, regule y maneje
todo lo concerniente a los titulos valores que son objeto del reemplazo del papel por

soportes magnéticos o electronicos.

4.1.4 VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LA ALTERNATIVA DE REEMPLAZO
DEL PAPEL EN LOS TITULOS VALORES POR SOPORTES MAGNETICOS O
ELECTRONICOS

El papel puede sufrir un deterioro, extravio, quemarse, mojarse y asi la garantia
del documento se pierde. También puede sufrir falsificacion y darse cuenta el tenedor
de este al momento de hacerlo efectivo con el reemplazo por soportes magnéticos o
electronicos se evita todo esto. También otra ventaja es el manejo de la informacion a la
mano y tenerla en tiempo real da un cierto poder con lo que se puede disminuir el

tiempo de realizar cualquier transaccion en el tiempo justo.

También otra ventaja es la seguridad a las partes que invierten con lo que se
benefician con anotaciones en cuenta, que estas son como depdsitos bancarios con lo
gue la transaccion se hace de una manera mas ordenada y se contaria con un registro
preciso de todas las actividades realizadas con el derecho plasmado en el soporte
magnético o electronico. En relacion con las posibilidades de uso fraudulento o
falsificacion de un titulo valor electronico son escasas, si se compara con un documento
fisico, ya que el mismo es convertido a través de un software en cédigos alfanuméricos
debidamente encriptados y firmados electrénicamente, con esto se reduce los riesgos

negativos.
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La primer desventaja se podria decir es que con respecto al reemplazo del papel
por soportes magnéticos o electronicos es la falta de un marco legal vigente que
enmarque y regule el control, inscripcion, registro de los titulos valores, en pocas
palabras existe inseguridad juridica. La falta de una plataforma tecnolégica que pueda
ser compatible en el caso que cualquier juzgado del pais necesite una inspeccién de
saber informacion del duefio de un titulo valor, se puede dar el caso que se desee
ejecutar el derecho consignado en los soportes magnéticos o electrénicos en distintas
partes del pais por ser estos faciles de transportar. Podria existir la alteracién en los
registros y errores al momento de ser registrados pero esta desventaja solo serd de

forma.

Otra desventaja es que las personas no se sienten comodas cuando se intenta
relacionar tecnologia a un proyecto nuevo y muchas veces rechazan los cambios por el
miedo a no adaptarse a un nuevo sistema, pero con el tiempo es posible la aceptacion
por parte de ellos. Por lo general el abogado con mas afos de experiencia tiende a
rechazar cambios y mas si se relacionan con la tecnologia, si bien es cierto es segun la
cultura de los paises pero el derecho debe ir evolucionando juntamente con la
necesidad del hombre y debe incluir una nueva modalidad de reemplazar el papel titulo
valor por soporte magnético o electronico para también asi adecuarse a los tiempos en

gue se vive actualmente.

4.2. ANALISIS

4.2.1 ENTREVISTAS

Las diferentes entrevistas se tomaron de una muestra de expertos en materia
Mercantil y de algunos entes reguladores donde se pudo establecer que segun las
respuestas dadas van encaminadas y entrelazadas con las diferentes variables de
estudio y se analiza lo siguiente, para la gran mayoria de los entrevistados el tema de la
alternativa del reemplazo del papel en los titulos valores es un fenbmeno actual que
vendria a ampliar las diferentes posibilidades de hacer circular ciertos derechos que se

ven incorporados en un documento o papel, también concretamente en los soportes
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magnéticos o electronicos muchos de los entrevistados coinciden que son metodos
innovadores que pueden servir como una herramienta valida y proteccionista de los

derechos que en ellos que se puedan consignar.

Sabiendo también que se presentan ventajas en su uso, es normal que en todo
cambio siempre exista un desconcierto y es asi como algunos entrevistados no dejaron
de mencionar el mismo, dejando en claro que de llegar a haber una regulacion no
existiria ningun problema porque por medio de una normativa es mas facil llevar un
ordenamiento en vista de que la ley dejaria en claro los parametros y lineamientos a
tratar; también en el caso de la seguridad la ven con buenos 0jos, ya que puede tener

una repercusion positiva para salvaguardar informacion.

Podemos observar entonces una tendencia en gran medida a aceptar el cambio,
por lo que al reemplazar el papel de los titulos valores por soportes magnéticos o
electronicos puede ser funcional para la empresa privada, segun los entrevistados las
caracteristicas de estos no se ven transformadas, con respecto a un ente regulador casi
la mayoria estuvo de acuerdo de crearlo, por lo que existiendo este ente, ya se

controlaria dicho reemplazo.

Con la creacion de una reglamentacion dirigida a regular dicho reemplazo se
concluy6 que vendria a beneficiar el control del fenbmeno por lo que la gran mayoria
estuvieron de acuerdo en una ley que conlleve un propdsito viable para llevar al
crecimiento de nuevas formas de realizar negocios innovando la manera o forma de

hacer circular un derecho evitando perder tiempo y dinero.

Si bien es cierto las diferentes entrevistas fueron realizadas a los expertos para
gue a través de sus respuestas se llegue a un analisis mas amplio del pensar sobre
este tema, los entrevistados dieron espontaneamente sus opiniones las cuales
arrojaron posiciones sobre la variable dependiente, como esta es influenciada o
afectada por las variables independientes, teniendo asi un panorama mas claro de las
opiniones de los entrevistados. La gran mayoria esta de acuerdo con que seria mas
segura la sustitucion del papel en los titulos valores por soportes magnéticos o

electrénicos.
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Respecto a los soportes se refirieron sobre ventajas y desventajas algunas
mencionaron que si bien traen muchas ventajas como ser la seguridad, facil manejo de
la informacién, mayor capacidad de almacenamiento, ahorro de tiempo y dinero,
facilidad de transporte, respaldo de la informacion en caso de pérdida del titulo también
mencionaron algunas desventajas como ser la falta de un marco legal, confusion al
implementar el uso de la tecnologia, manipulacién de la informacion, no existe una
plataforma tecnoldgica, dentro de estas se puede decir que no afectarian tanto por lo
gue se deben de sopesar si se tiene mas beneficios la alternativa del reemplazo del
papel en los titulos valores por soportes magnéticos o electrénicos, que la idea general
es que si hay mas factores positivos que negativos cabe entonces decir que seria

provechoso el cambio.

4.2.2 INVESTIGACION DOCUMENTAL O RECOLECCION DE DATOS

Analizando las diferentes teorias que sostienen informacion sobre los titulos
valores y su reemplazo por soportes magnéticos o electronicos, concuerdan estos son
una herramienta para los negocios juridicos desde tiempos antiguos, a medida que el
hombre va ejerciendo el comercio necesita nuevas formas de pago mas seguras y mas
practicas tomando como ejemplo otros paises como Alemania e Italia. Honduras
adopto también el uso de los titulos valores para favorecer el comercio. También
acogio las teorias de sustento de los titulos valores en las cuales sobresale la teoria
contractualista que se sustenta en la caracteristica principal de la circulacion del

documento.

Los principios son los pilares de los titulos valores por lo que la autonomia se
centraliza en no depender de ninguna condicion para la ejecuciéon del derecho. La
incorporacion deja claramente conceptualizado que documento y derecho son una
misma cosa sin division alguna, literalidad es seguir textualmente al tenor de lo escrito
la obligacion o derecho del documento, la circulacién como es de esperar es la base y
de aqui se desprende por qué la creacién de los titulos valores por lo que solo se

requiere del endoso lo cual es algo sencillo y practico, Formulismo esta es una de las
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caracteristicas que sobresalen de los titulos valores ya que en los negocios juridicos
siempre debe de existir un protocolo de formalidad asi como la Ley manda.

La funcion Legitimadora por su parte se relaciona con la incorporacién para ya
dejar en claro no se pueden desligar estas dos caracteristicas, ya que al cobrar o exigir
el cumplimiento de la obligacion al deudor el tenedor del documento aunque este no
sea el original que comenzé6 el negocio, puede exigir el pago de la deuda con solo
mostrar el titulo, la caracteristica de la literalidad establece que no se puede exigir mas
all4d de lo incorporado en el documento salvo pacto en contrario, abstraccion esta
caracteristica no se encuentra en todos los titulos valores Unicamente en los causales
abstractos por lo que siempre se debe tener en cuenta para no confundir y tener

presente que no siempre se presentara en un titulo valor. Puedes tener cuando

Titulos Nominativos estos titulos obedecen al igual que los titulos a la orden a que
debe de existir especificamente una persona para que sea el titular del derecho,
Unicamente varia un requisito que es el endoso; el endoso es firmar por el anverso del
documento, asimismo los titulos valores al Portador se diferencia de los dos antes
referidos por una sencilla razén en estos no se ocupa que exista el nombre de una
persona especifica simplemente al hacerlo circular con el endoso empieza a trabajar el

derecho por el cual fue expedido este documento cumpliendo asi su fin de existencia.

Cabe mencionar que estas teorias son las que le dan el nacimiento a lo que
conocemos como un titulo valor, el cual con el tiempo y la necesidad de los usuarios de
estos, se ven en la necesidad de adaptar este para que cubra las necesidades, que hoy
en dia se presentan, en su forma magnética o electrénica. EI reemplazo del papel en
un titulo valor, es un proceso moderno, en Centroamérica, Costa Rica y El Salvador ya
cuentan con una legislacion especifica para desmaterializar valores, por lo que es de
interés que a nivel regional honduras vaya avanzando en esta forma innovadora, y se

cree que es vital estudiar este fenémeno.
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4.2.3 ESTUDIO DEL ORDENAMIENTO JURIDICO

El Cdodigo de Comercio como marco legal existente Unicamente regula algunos
aspectos de los titulos valores definiendo qué son los titulos valores, siendo en la
practica documentos indispensables para poder ejercer un derecho que debe de estar
consignado en ellos, por lo que aqui entra en juego todas las caracteristicas que se
detallan dentro de este proyecto sabiendo que al cumplirse estas caracteristicas y
ciertos requisitos sine quanon, se cumple el fin para el cual fueron creados,
relacionando nuestro tema reemplazo del papel en los titulos valores por soportes
magnéticos o electrénicos analizamos que seria innovador esta practica en nuestro

pais.

En cuanto a los requisitos que deben contener los titulos valores son los
siguientes mencionando que se encuentran en el articulo 451 del Codigo de Comercio
de Honduras, y nombrandolos a continuacion; 1) nombre del Titulo de que se trate, 2) la
fecha y el lugar de expedicion, 3) las prestaciones y derechos que el titulo confiera, 4) el
lugar de cumplimiento o ejercicio de los mismos, 5) la firma de quien lo expide. Cuando
se refiere al nombre del titulo valor de que se trate este tiene que ir debidamente

detallado para que no existan confusiones.

Siguiendo con los demas numerales son requisitos legales por si en futuro existe
un conflicto entre las partes se pueda proceder por medio de los juzgados competentes
por cuestiones de competencia jurisdiccional, cumplimiento del titulo valor. EI Cédigo
de Comercio divide a los Titulos Valores segun su legitimacion en nominativos, al
portador y a la orden, dentro de estas categorias hombraremos a la letra de cambio la

cual solo puede ser nominativa, el pagare, el cheque.

En cuanto a la Ley de Mercado de Valores esta se encarga de regular las
emisiones de valores de oferta publica, valores que sean objeto de circular en la bolsa
de valores es decir los bonos, acciones emitidas por sociedades, etc. Dejando en claro
gue se concentra Unicamente en la inscripcion de bonos de deuda entre otros de

instituciones financieras, y lo referente al mercado de valores, bolsa de valores,
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cuestiones de oferta publica, la inscripcién es por medio de una anotacion en cuenta, la
gue sirven para dejar un registro contable, en el cual se lleva un control del valor sujeto
a inscripcibn o deposito, en un registro publico de mercado de valores, aqui la
anotacion en cuenta es parecido a un balance general donde se incluyen las entradas y
salidas de fondos de inversion, bonos de deuda, en el articulo 164 la ley antes
mencionada establece que la representacion de los valores es voluntaria por parte del

emisor y es susceptible de modificacion.

También se analizé que el actual registro de valores no tiene en funcionamiento lo
gue vendria a ser el reemplazo del titulo valor por soportes magnéticos o electrénicos,
por lo que el objetivo de la investigacion es sacar a relucir la carencia de un ente que si
pueda llenar la necesidad en este campo, prestar un servicio a los interesados de por
desmaterializar su valor, y con esto contribuir a la economia del pais, asimismo abrir las
puertas a un cambio de la forma de hacer circular el derecho que se incorpora en un
titulo valor, para que este circule por vehiculos virtuales, y que también puede ser
utilizado para el ahorro de tiempo y dinero, acortar distancias y darle mas apertura de

hacer negocios a los diferentes mercados.

4.2.4VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LA ALTERNATIVA DEL REEMPLAZO
DEL PAPEL EN LOS TiTULOS VALORES POR SOPORTES MAGNETICOS O
ELECTRONICOS

Se puede analizar las ventajas desde un punto de vista critico que el papel cierta
mente ya estd desfasado, si bien es cierto es uno de los medios en los cuales los
documentos se han venido realizando, pero haya que ir innovando las formas en las
cuales circula un derecho consignado en un titulo valor, podemos también analizar que
se conseguiria mayor seguridad y no se estaria expuesto al plagio por personas
inescrupulosas, también se contribuiria con el ambiente al emitir menos titulos por lo

gue mermaria la utilizacion del papel y se contribuiria a mejorar el ambiente.

La seguridad como siempre es algo importante esta se incrementa a medida se

sustituye el papel por soportes magnéticos o electrénicos ya no habria peligro con la
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destruccion parcial del documento, extravio o perdida, y se estaria adoptando una
cultura de modernidad en la realizaciéon de negocios y formas de pago, como bien
Honduras marcharia a pasos agigantados al éxito, también otros paises podrian venir a

invertir y con esto se incrementaria las finanzas del estado.

Analizando la desventaja de que no existe un marco legal que regule el reemplazo
del papel en los titulos valores por soportes magnéticos o electrénicos esta se puede
revertir a un corto plazo socializando en el sector privado la adopcién de este sistema
por seguridad y practicidad que por ende llevaria a la creacién de un marco legal que
controle, inscriba los titulos valores de personas naturales o juridicas que deseen el

resguardo de sus documentos.

Por la falta de conocimiento en el area tecnoldgica por parte de algunos sectores
de la poblacién se tendria que empezar hacer campanas de socializacion acerca del
tema y con esto evitar el rechazo a lo desconocido por los posibles usuarios del sistema
gue con el tiempo veran que mas que una desventaja es una ventaja y asi mismo
aceptarian y practicarian ya inteligentemente costumbres que si bien aqui en honduras
aun son desconocidas en otros paises ya estan a un nivel superior en materia de
desmaterializacion del documento que en palabras sencillas es el reemplazo del papel

en los titulos valores por soportes magnéticos o electronicos.
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CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

En este capitulo se hace una presentacion de las conclusiones vy
recomendaciones de la investigacion, mismas que se encuentran relacionadas con las
preguntas de investigacion y objetivos especificos. La importancia del tema de

investigacion es de interés que se lleven a cabo.

5.1CONCLUSIONES

1. Las caracteristicas de los titulos valores como ser Literalidad, Autonomia,
Incorporacién, Circulacion, Abstraccion, Legitimacion, siguen siendo las
mismas y estas no cambian al momento de reemplazar el papel en los titulos
valores por soportes magnéticos o electronicos, por lo que juridicamente no
hay un mayor cambio las mismas se enmarcan en Ley y esto apunta a que se

pueden implementar la sustitucion sin entrar en conflictos legales.

2. Con respecto a las ventajas son mas que las desventajas porque al
implementar el reemplazo del papel en los titulos valores por soportes
magnéticos o electronicos se ahorra tiempo, dinero y es mas facil el manejo de
la informacidn, existe mayor seguridad y también se contaria con inversion en
el pais por parte de otros paises que vengan a inscribir sus titulos valores, los
negocios se pueden efectuar con mas facilidad, como desventajas a lo largo de
la investigacion Unicamente se pudo analizar que podria tardar en aceptarse

este sistema por parte de algunos sectores.
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3. Se pudo establecer que no existen una entidad privada en Honduras, lo que
vendria siendo una Central Depositaria de Valores en donde se pueda hacer
un registro o depdsito de titulos valores y asimismo con esto opere la
desmaterializacién de los mismos, Unicamente a nivel publico la Comision
Nacional de Bancos y Seguros (CNBS), hace gestaciones de inscripcién de

Bonos de Deuda que no es lo mismo que un titulo valor.

4. Los efectos que se presentaron a nivel de seguridad juridica es que en
Honduras adn no se cuenta con una Central depositaria de valores privada en
donde se hagan las inscripciones o depdésitos de los titulos valores que sean
objeto de desmaterializacion, con lo que se podria disminuir los riesgos de
perdida, deterioro del papel y estos se reemplazarian por una anotacién en
cuenta, es decir en una base de datos que contendria la informacién de

manera electronica.

5. Actualmente no existe una ley especial que regule directamente en si la
desmaterializacion de los titulos valores, que en conclusion es el tema de
investigacion de este proyecto, por o que Unicamente se pudo constatar que la
Ley de Mercado de Valores regula algunos de ellos y no los que son
propiamente el objeto de este estudio, asimismo se pudo analizar y constatar
gque el Codigo de Comercio tampoco contiene alguna regulacion en su

articulado.

6. También se concluyd que el reemplazo del papel de los titulos valores por
soportes magnéticos o electronicos si podria ser funcional para el sector
privado ya que con este sistema se podria ahorrar tiempo y dinero, y se

resguardarian los titulos valores.

5.2 RECOMENDACIONES

1. En el caso sobre las caracteristicas se recomienda que estas sigan de la manera

como estan ya que con esto se protege el titulo desmaterializado, recordando
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gue estas caracteristicas son las que le dieron el nacimiento a los titulos valores
gue hoy en dia utilizamos, por lo que al reemplazar el papel Unicamente se
estaria haciendo una sustitucion de la forma y no el fondo del documento el cual
tendra siempre los mismos requisitos formales y caracteristicas las cuales seran

inherentes a este.

Se recomienda socializar por los medios de comunicacion nacional las ventajas
del reemplazo del papel de los titulos valores por soportes magnéticos o
electrénicos puntualizando més las ventajas y dejando a un lado las posibles
desventajas que aun se desconocen propiamente, siendo mas beneficioso para
la empresa privada el reemplazo del papel de los titulos valores por soportes
magnéticos o electronicos y con esto se proceda a la implementacion del registro

de estos.

Se recomienda la creacion de una institucion que sea una Central Depositaria
de titulos valores la cual sera una sociedad que sea la que lleve un control y el
registro de los titulos valores por soportes magnéticos o electronicos y con esto
se procure una inversion en el pais por parte de otros paises interesados en
depositar sus titulos valores y estos sean custodiados y protegidos por esta

institucion.

Se recomienda acerca de la importancia en cuanto a la seguridad juridica en el
reemplazo del papel en los titulos valores por soportes magnéticos o electréonicos
gue esta se sociabilice por medio del estado de Honduras a la empresa privada
para que esta proceda a la inscripcion de los titulos valores y que esta inversion

no emigre hacia otros paises y que permanezca en territorio nacional.

Se recomienda un proyecto de ley que regule todo lo referente al reemplazo del
papel en los titulos valores por soportes magnéticos o electrénicos o
simplemente la desmaterializacion de ellos, y asi mismo regule la creacién de
una institucion privada depositaria de valores (Central Depositaria), en donde

estos sean inscritos y reguardados.
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CAPITULO VI. APLICABILIDAD

En el presente capitulo, se detallara el plan de accién para la creacion de una Ley,
en cuyo resultados anteriores demuestra que la creacion e implementacion de tal
Instrumento Legal es esencial para el buen control y manejo de los titulos valores a
nivel nacional, asimismo esta investigacion encamina a que, al existir una ley que
regule tales titulos pasa por el efectivo reconocimiento del derecho que tienen los

tenedores de los titulos valores a tener una Seguridad Juridica eficiente y eficaz.

6.1 TITULO DE LA PROPUESTA

El titulo de la propuesta que se tiene a efecto de llevar a cabo el producto de la

presente investigacion es:

“Proyecto de Creacion de una Ley Marco de la Desmaterializacion

de los Titulos Valores”
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DEL ALMACENAMIENTO DE LA INFORMACION
DISPOSICIONES TRANSITORIAS

DISPOSICIONES FINALES

6.1.2 INTRODUCCION

El presente proyecto de ley tiene como objetivo primordial crear un ordenamiento
juridico capaz de regular, controlar e inscribir el reemplazo del papel de los titulos
valores por soportes magnéticos o electrénicos, esto con miras a promover el desarrollo
economico tanto de las empresas nacionales e internacionales ya que Honduras no
cuenta con una normativa legal vigente capaz que regule dicha situacion. Por lo cual se
presentara ante el Congreso Nacional de la Republica para que sea discutida y se

proceda a su respectiva sancion y promulgacion.

6.1.3 OBJETIVOS

OBJETIVO GENERAL:

1. Regular todo lo referente a la inscripcion, control y manejo de los titulos
valores que puedan ser objeto de reemplazo por soportes magnéticos o

electronicos.

OBJETIVOS ESPECIFICOS:

1. Crear un ente gque sea el encargado de la inscripcion, control, manejo y
regulacion de los titulos valores que sean objeto de reemplazo por

soportes magnéticos o electrénicos.
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2. Establecer los documentos o titulos valores que puedan ser objeto del
reemplazo del papel por soportes magnéticos o electrénicos.

6.1.4 DOCUMENTOS Y TEXTOS REQUERIDOS

e Casos de éxito en Republica Dominicana

e (Cdbdigo de Comercio

e Ley de Mercado de Mercado de Valores

6.1.5 FRASES TEMATICAS

e Titulos valores

e Titulos de crédito

e Desmaterializacion

e Soportes Magnéticos

e Soportes Electronicos

e Seguridad Juridica

6.1.6. CONCLUSIONES:

En definitiva el presente proyecto de Ley traerd consigo innovaciones para el
derecho mercantil hondurefio creando consigo un ambiente de seguridad juridica que

provocara mayores inversiones en el pais.
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6.1.7. RECOMENDACIONES:

La aprobacién de la presente ley y la socializacion a nivel nacional para el

aprovechamiento de la misma.

6.1.8 DESCRIPCION DEL PLAN DE ACCION

Proyecto de Ley Marco de la Desmaterializaciéon de los Titulos Valores, el cual se

transcribe a continuacion:

MATRIZ DE CONCORDANCIA

Concordancia de Documento de Proyecto de Ley

Titulo Objetivos Conclusiones | Recomendaciones Plan de
Accidn
General Especifico

Reemplazo | Analizar la | Identificar Las En el caso sobre las | “Proyecto
del papel | sustitucién | las caracteristicas | caracteristicas se | de Creacion
qe los | del uso caracteristic | 4e |os titulos recomier_lda que | de una Ley
titulos del papel as de los valores siguen estas sigan de ,Ia Marco de_la
valores por Titulos . manera como estan | Desmaterial
soportes e,n los Valores en S|_endo las ya que con esto se | izacibn de
magnéticos | titulos general. mismas. protege el titulo. los Titulos
o] valores Se recomienda | Valores”
electrénico | por medio socializar por los
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S de los medios de
soportes comunicacion
magnético _ nacional.
so Conoc_:er las | Las v’entajas _
- ventajas y |son mas que | Las ventajas del
electronic | jesventajas | las Reemplazo del
0s del desventajas, la | papel por soportes | Inscripcion
enfocando | reemplazo | Unica magneticos 0| de los
se enlas | del papel de | desventaja fue | electrénicos. titulos
leyes los Titulos | la  aceptacion valores en
vigentes Valores por | dl sistema por Ia_ central
que soportg; algunos privada.
magnéticos | sectores.
regulan o
este tema, | electrénicos
afin de
establecer | Definir  si| Se establecio | Se recomienda la
las existe una | que no existe | creacion de un ente
ventajas y institucion | una  entidad | que seauna Central | Creacion de
desventai en la cual | privada  que D,eposnarla de Ia_ central
se lleve | controle el | Titulos Valores | privada de
as al informacion, | registro de los | privada la cual sera | valores.
desarrollo | control y | Titulos Valores | una sociedad que
empresari | registro de | Por  soportes | sea la que controle
al. los Titulos | magnéticos o | el registro de los
Valores por | electronicos. Titulos Valores por
soportes soportes magnéticos
magnéticos o0 electrénicos.
0
electronicos
Titulo Objetivo Conclusiones Recomendaciones Plan de
Accion
General | Especifico
Determinar Los efectos de la | Se recomienda acerca
qué seguridad juridica | de la importancia en | Publicacion
importancia | se relacionan de | cuanto a la seguridad | de la ley en
existe en la | que no existe una | juridica en el reemplazo | g| diario
seguridad central privada de | del papel en los titulos oficial “La
juridica en el | depésito de los | valores por soportes Gaceta”
reemplazo titulos valores. magnéticos o]
del papel en electrénicos que esta
los  Titulos se  sociabilice  por
Valores por medio del Estado de
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soportes Honduras a la empresa
magnéticos privada para que esta
o] proceda a la inscripcién
electronicos. de los titulos valores y

gue esta inversion no

emigre  hacia otros

paises y que

permanezca en

territorio nacional.
Proponer un | No existe una ley | Se  recomienda un Proyecto_’
Instrumento | especial que | proyecto de ley que de Creacion
Juridico que | regule regule todo lo referente de una Ley
regule, directamente  la | al reemplazo del papel Marco de_la
inscriba, desmaterializacion | en los Titulos Valores _Des_njaterlal
registre y | enforma privada. | por soportes lzacion de
controle todo magnéticos o] los T'EUIOS
lo electronicos 0 Valores
relacionado simplemente la
con el desmaterializacion de
reemplazo ellos, y asi mismo
del papel en regule la creacion de
los Titulos una institucién privada
Valores por depositaria de valores
soportes (Central Depositaria),
magnéticos en donde estos sean
o] inscritos y reguardados.
electronicos.

EXPOSICION DE MOTIVOS

SOBERANO CONGRESO NACIONAL,

CONSIDERANDO: Que el uso de sistemas de informacion y de redes electronicas, por
soportes magnéticos o electronicos es de vital importancia en la realizacion y
concrecion de multiples negocios de trascendental importancia, tanto para el sector

publico como para el sector privado;

CONSIDERANDO: Que es necesario impulsar el acceso del Sector Empresarial de la
poblacién a los servicios electronicos que se generan por y a través de diferentes

medios electrénicos.
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CONSIDERANDO: Que se debe ampliar la circulacion de titulos valores mediante la
utilizacion de plataformas de redes de informacion y bases de datos, de modo que
éstos se conviertan en un medio para el desarrollo del comercio, la educacion y la

cultura de Honduras.

CONSIDERANDO: Que a través del servicio de inscripcién y depdsito por medio de
soportes magnéticos o electrénicos, incluido con esto el reemplazo del papel se
establecen relaciones econdmicas y de comercio las cuales e modernizan, y se realiza
la sustitucién del documento por anotaciones en cuenta que es necesario normarlos,
regularlos y controlarlos, mediante la expedicion de una Ley especializada sobre la

materia.

CONSIDERANDO: Que es indispensable que el Estado de Honduras cuente con
herramientas juridicas que le permitan el uso de los servicios electronicos, incluido asi
la desmaterializacion de un documento valor y acceder con mayor facilidad a la cada

vez mas compleja red de los negocios internacionales; vy,

POR TANTO:

DECRETA

La siguiente:

“LEY MARCO DE LA DESMATERIALIZACION DE LOS TITULOS
VALORES”

TITULO PRELIMINAR: DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1.- Objeto de la Ley: El objetivo de esta Ley es brindar la seguridad
juridica suficiente y necesaria a toda persona natural o juridica que desee depositar el

titulo valor desmaterializado en una Central depositaria de valores privada.
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Articulo 2.- Competencia de la Ley: La aplicacibn de esta Ley de
Desmaterializacion de los Titulos Valores correspondera a “LA CENTRAL” misma que
se creara a partir de la entrada en vigencia de la presente ley. La cual sera supervisada
por la Comision Nacional Banca y Seguros (CNBS), por ser la encargada del control y
vigilancia de las sociedades mercantiles, atribucion que ha sido otorgada en el articulo
334 de la Constitucién de la Republica.

Articulo 3.- Principios de la Ley: Los principios por los que se regira el
presente marco regulatorio son la Seguridad, Control, e inscripcion de los Titulos
Valores por soportes Magnéticos o electronicos hacia grupos que deseen depositar y

resguardar sus documentos.

Articulo 4.- Alcance de la Ley: Esta Ley esta disefiada especificamente para
personas naturales o juridicas legalmente reconocidas por las leyes hondurefias a nivel
nacional, en el caso de personas naturales o juridicas internacionales también esta ley

regulara los requisitos necesarios.

Articulo 5.- Caracter de la Ley: Por su generalidad las disposiciones que se
encuentren en la presente Ley seran de caracter obligatorio para todas las personas

naturales o juridicas nacionales y/o extranjeras.
Articulo 6.- Para efectos de esta Ley se entendera por:

VALOR: Es el derecho o el conjunto de derechos de contenido esencialmente
econdmico, negociable en el mercado de valores, incluyendo acciones, bonos,
certificados, obligaciones, letras, titulos representativos de productos e instrumentos

resultantes de operaciones de titularizacion.
LA COMISION: Comisién Nacional de Bancos y Seguros.

LA CENTRAL: Institucion encargada de la inscripcién, manejo y control de los

valores representados mediante anotacion en cuenta administrado por éste.
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DOCUMENTO ELECTRONICO: Es aquel cuyo soporte material esta

representado por un dispositivo electrénico o magnético.

FIRMA DIGITAL: Es un mecanismo criptografico que permite al receptor de un
mensaje firmado digitalmente determinar la entidad originadora de dicho mensaje
(autenticacién de origen y no repudio), y confirmar que el mensaje no ha sido alterado
desde que fue firmado por el originador.

SOPORTES MAGNETICOS: Son dispositivos que almacenan la informacion por

medio de ondas magnéticas.

SOPORTE ELECTRONICO: Es toda la informacion consignada o almacenada

en formatos digitales mediante el uso de rayos laser.

DESMATERIALIZACION: Significa sustituir los valores fisicos por anotaciones
en cuenta, en los registros contables del emisor que son manejados por caja de

valores.

TITULO PRIMERO: AMBITO DE LA LEY
CAPITULO |
PRINCIPIOS GENERALES

Articulo 7.- Titulos valores desmaterializados es todo derecho auténomo
consignado en un soporte magnético o electrénico y estos representan cosas muebles
corporales de caracter mercantil, y su creacion, emision, transferencia y demas

operaciones que en ellos se estipulen, son siempre actos de comercio.

Articulo 8.- Los actos y operaciones a que se refiere el articulo anterior se
regiran por las disposiciones de esta ley y por las demas leyes especiales que a ellos
se refieran; en defecto de éstas por los preceptos pertinentes del Codigo de Comercio y

en lo no previsto por éste por los usos, costumbres mercantiles y bancarios.
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Articulo 9.- Los documentos y actos a que esta ley se refiere sélo produciran los
efectos previstos por la misma, cuando contengan las menciones y llenen los requisitos
que la ley sefala y que ella no presuma expresamente. La omisién de tales menciones
y requisitos no afecta la validez del negocio juridico que le dio origen al documento o al
acto, ni el valor probatorio que en derecho corresponda a dicho documento.

Articulo 10.- Dentro de las normas sefialadas por esta ley todos los que tengan
capacidad legal para contratar podra emitir y crear libremente toda clase de titulos-
valores, salvo aquellos titulos que por ley, su emisién o creacion, estan sujetos a cierta

clase de restricciones.

TITULO SEGUNDO: DE LA CENTRAL DEPOSITARIA DE VALORES
CAPITULO I
DE LA CREACION Y COBERTURA DE LA CENTRAL

Articulo 11.- Crease la central depositaria de valores privada en adelante
denominada como “La Central” supervisada por La Comision, la cual estard a
disposicion de personas naturales y juridicas nacionales e internacionales, en “La

Central” se depositaran:

1) Valores de deuda emitidos por empresas privadas como bonos, pagares cedulas de
hipotecas;

2) Acciones;
3) Bonos del Estado;
4) Letras de cambio;

5) Todos los analogos que sean objeto a este proceso de desmaterializacion.
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Articulo 12.- La transmision de valores desmaterializados sera a través de un
debito de quien transmite y el crédito de quien lo adquiere esta anotacién surtird los

mismos efectos que la tradicion del titulo.

Articulo 13.- El documento electronico debera contar con firma electrénica de
su originador la cual debe der ser indicativa, declarativa y probatoria, y debera estar

certificada con una clave publica.

Articulo 14.- El tenedor legitimo de los titulos valor podra voluntariamente en
cualquier momento proceder a su registro depodsito en “La Central” para su debida
guarda y custodia.

Articulo 15.- Cualquier requisito que el titulo-valor o el acto en él consignado no
cumpla con lo estipulado en esta ley no podra ser registrado o depositado hasta que

sea modificado o subsanado.

Articulo 16.- EI poseedor legitimo en cualquier momento puede proceder a
sacar de depdésito su Titulo valor en el momento que estime conveniente con lo que

nuevamente este volvera a su estado primero.

Articulo 17.- La inscripcion o depésito de un titulo-valor es segura y confiable
Uunicamente por orden de juez pertinente se podra revelar informacién de los tenedores

depositarios.

Articulo 18.- Podran ser objeto de inscripcion titulos Valores extranjeros

teniendo las mismas obligaciones y derechos que los depositarios nacionales.

TITULO TERCERO: DE LOS SOPORTES MAGNETICOS O ELECTRONICOS
CAPITULO Il

DEL ALMACENAMIENTO DE LA INFORMACION
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Articulo 19.- Los soportes magnéticos o electronicos son las herramientas

justas y necesarias que se utilizaran para el reemplazo del papel en los titulos valores.

Articulo 20. Entiéndase por soportes magnéticos o electrénicos los dispositivos
gue almacenan la informacion por medio de ondas magnéticas ejemplos discos duros y

disquetes; electronicos Cd’s, Dvd’s, tarjetas de memoria, Usb y entre otros anélogos.

Articulo 21.- La transmisién de la informacion que consta en el documento del
titulo-valor a un soporte magnético o electronico, salvo pacto en contrario, implica no
sélo el traspaso de la obligacién principal, sino también el de los intereses, dividendos y
cualesquiera otras ventajas devengadas y no pagadas. Comprende ademas las
garantias que lo respalden, sin necesidad de mencion especial de éstas, asi como de

cualquier otro derecho accesorio.

Articulo 22.- El ejercicio del derecho consignado en un soporte magnético o
electronico requiere la exhibicidn del mismo mediante las anotaciones en cuenta que se
haran de los mismos. Si el titulo es pagado, debera ser entregada la anotacion en
cuenta a quien lo pague, salvo que el pago sea parcial o sblo de los derechos
accesorios. En estos casos, el tenedor anotara el pago parcial en dentro de “La Central”

y extenderda por separado el recibo correspondiente.

Articulo 23: El derecho consignado en los soportes magnéticos o electrénicos
mediante las anotaciones en cuenta y previamente registrado e inscrito en “LA
CENTRAL” sera literal y su contenido hara referencia a que el deudor no esta obligado
0 mas ni el acreedor puede pretender otros derechos que los consignados en los

soportes magnéticos o electrénicos.

Articulo 24: Si hubiere sospecha de alteracion de la informacion gravada en los
soportes magnéticos o electrénicos estos deberan ser cotejados inmediatamente con la

informacioén almacenada en “La Central”
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Articulo 25: Seran aceptadas Unicamente las firmas manuscritas almacenadas
en “La Central” al momento de reemplazar el papel de los titulos valores por los
soportes magnéticos o electronicos. Toda persona natural o juridica (a través de su
representante o apoderado legal) obligatoriamente debera de tener un registro de firma
manuscrita en “La Central” para una mayor seguridad, organizacién y control de la

informacion.

Articulo 26: El titulo valor representado por soportes magnéticos o electronicos
deber& contar con una firma electrénica privada para poder circular de forma segura y
expedita. El apoderado o representante legal en caso de ser necesario podra tener
acceso y hacer uso de la firma electronica privada siempre y cuando esta se provista

por personalmente por el obligado.

Articulo 27: En el caso que el apoderado o representante legal tenga acceso a
la firma electronica privada éste se obligara personalmente como si hubiere actuado en
nombre propio, y de llegar a existir alteracion en la informacion éste debera afrontar la

responsabilidad penal si cupiere.

Articulo 28: La representacion para suscribir los titulos-valores reemplazados

por medio de soportes magnéticos o electronicos en “La Central” se confiere:

a) Mediante poder notarial con facultad expresa para ello, salvo los poderes

generalisimos que no necesitaran esa facultad.

b) Por simple declaracion escrita dirigida al tercero con quien habra de operar el

representante.

En ambos casos, la representacion se hara mediante las anotaciones en cuenta y
estas no tendran mas limites que los consignados por el mandante en el instrumento o

declaracion respectivos registrados e inscritos en “La Central”.
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Articulo 29: El derecho consignado en los soportes magnéticos o electronicos
creados en el extranjero tendrd las mismas garantias y seguridades establecidas en
esta ley.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Articulo 30.- La Comision, el Banco Central de Honduras y las sociedades
mercantiles deberan adecuar todas sus operaciones, incluyendo sus contratos vigentes
con los obligados a las disposiciones de la presente Ley, en el plazo de sesenta (60)
dias héabiles, a partir de su vigencia.

DISPOSICIONES FINALES

Articulo 31.- (REGLAMENTACION) El reglamento de la presente Ley debe ser
elaborado conjuntamente por Comision Nacional de Bancos y Seguros (CNBS) en un
periodo no mayor a tres meses después de su publicacion en el Diario Oficial La

Gaceta.

Articulo 32.- La presente Ley es de orden publico e interés social y entrara en

vigencia veinte (20) dias después de su publicacion en el Diario Oficial “La Gaceta”.

Dado en la ciudad de Tegucigalpa, Municipio del Distrito Central, en el salén de
sesiones del Congreso Nacional, a los veintinueve dias del mes de noviembre del dos

mil catorce.
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ANEXOS

CUESTIONARIO DE ENTREVISTAS

1) ¢Cuales son las caracteristicas principales del titulo de valor?

2) ¢Consideraria importante el almacenamiento de un titulo valor a un soporte

magnético?
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3)

4)

5)

6)

7

¢Considera usted que seria seguro sustituir el papel comun de los titulos
de valor por soportes electronicos?

¢Es més confiable tener en sus propias manos el titulo de crédito que
tenerlo resguardado digitalmente?

¢Estaria de acuerdo con el reemplazo del papel si existiera un marco legal
gue regule, inscriba, registre y controle todo lo relacionado con dichas
modificaciones?

¢,Cree usted que el reemplazo del papel en los titulos de crédito pueda
beneficiar la forma de hacer negocios a nivel empresarial?

¢Es ventaja o desventaja reemplazar el documento (titulo de crédito) por un

soporte electrénico?

96



