TERCERA PARTE
Los TiTULOS DE CREDITO

CAPITULO PRIMERO '

Noclones generales

¥

§ #77.—CARACTERES

Sumario.—g52. Ventajas de una circulacién TApida y segura de .
los t{tulos de crédito.—953. Definicién del titulo de crédito. —
o54. Los titulos de crédito no son siempre documentos ais-
_ Iados o independientes. —953- Tampoco son siempre docu-
mentos portadores de derechos abstractos.—956. Tales son
las letras de cambio.—957. Los titulos de crédito se negocian
c6mo cosas fungibles, salvo voluntad en contrario de los con-
tratantes.—g58. Se transmiten con las garantias reales ¥
deméas accesorios,—959. Diferencia entre un titulo de cré-
dito y un documento en que & reconoce una deuda.—g6o. Di-
ferencia entre el titulo de crédito y la mercancia. —g61. Di-
ferencia entre el titulo de crédito y la moneda de papel.

952. Los titulos de crédito, a los cuales dan origen los me-
gocios, constituyen una masa superpuesta a las cosas; una masa
que circula con leyes propias sobre el inmenso cimulo de cosas
muebles e inmuebles, que forman la riqueza social. Los edifi-
cios, la fuerza motriz, las miquinas, el dinero, aun ejercitando
normalmente su funcidn industrial, circulan por mediacién de
Jdocumentos representativos, hasta que encuentran St mejor
colocacidn. Las fabricas, representadas por acciones o por obli-

_gaciones, las reservas metalicas representadas por bhilletes de
Banco, por cheques 0 por bonos con interés, los fundos represen-
tados por cédulas inmobiliarias o agricolas, ejercitan su respec-
tiva funcién industrial, mientras por medio de los titulos repre-
sentativos, con particular prontitud ¥ sencillez, dan lugar a ope-
raciones de cambio, de garantia o de sociedad, creando también
aquéllos, a su vez, sino una nueva riqueza, of diferentes combina-
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ciones de riqueza, que son fuentes de nuevas energias v de nue-
vos beneficios sociales.

Nos encontramos en una fase econdmica en que la riqueza
tiende cada vez més a hacerse representar por titulos de crédito
¥ a circalar econdémica. y jurfdicamente por medio de los mismos,
creando, sobre la circulacién de las cosas muebles e inmuebles,
una circulacién de papel sometida a las propias leyes y.a sus.
propias crisis,

El sistema juridico, que regula la circulacién de los titulos de
crédito con sencillez ¥ seguridad, favorece poderosamente Ia
formacién del ahorro ¥ su empleo 1itil en el comercio, en lag in-
dustrias v en las obras ptblicas, porque proporciona al aporta-
dor de dinero, que acumulé un capital con su ahorro, un titulo
que da una utilidad v que puede transformar rdpidamente en
numerario, vendiéndolo o pignordndolo, La circulacién facil
Y segura de los titulos de crédito favorece igualmerte a las em- -
Presas piblicas y privadas que tienen necesidad de capitales,
porque disminuye el tipo del interés que deben satisfacer a sus
brestamistas, Jos cuales, cuando tengan la seguridad .de poder
negociar ripidamente los titulos recogidos a cambio del dinero,
lo suministran a interés mas bajo; y las favorece también porque,
dilatando el campo de su posible colocacién en circulos cada vez
mas alejados, abre el camino a nuevas y mayores emisiones. Por
ultimo, la circulacidn faeil ¥ segura hace posibles los empréstitos
inconvertibles, como los del Estado, y las deudas a plazo largo,
como las de las empresas de ferrocarriles ¥y de crédito inmobilia-
rio, porque sustituye Ia imposibilidad de un cobro inmediato con
la seguridad de una venta ficil, El sistema juridico que facilita
la circulacién y la extincién puntual de los titulos, contribuye,
con las demds fuerzas morales ¥ econdmicas, a formar un ambiente
en que la promesa contenida en el tftulo se estima equivalente
a su prestacidn ¥ en dorde el titulo se acepta para reemplazar
al dinero, ' ‘ -

953. Definicion.—El titulo de crédito es un documento me-
cesario para ejercitar el derecho literal Y auldnomo expresado
en el mismo. Se dice que el derecho expresado en el titulo es k-
teral, porque su existencia se regula a tenor del documento;
se dice que el derecho es autdnomo, porque el poseedor de buena
fe ejercita un derecho pPropio, que no puede ser restringido o
destruido en virtud de las relaciones existentes entre los anterio-
res poseedores y el deudor; y se dice, por 1ltimo, que el titulo es
el documento necesario para ejercitar el derecho, porque, en tanto
el titulo existe, el acreedor debe exhibirlo para ejercitar cuatquer .
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cipal como accesorio, de los que en €l se con-
o realizarse ninguna -modificacién en los efec-
cerla constar en el mismo. Este es el concepto
juridico, preciso ¥ limitado, con el que debe sustituirse la ex-
‘presién vulgar por la cual se afirma que el derecho esta incorpo-
yado en ¢l titulo (1). Si el titulo ha sido destruido o anulado,
€] ejercicio del derecho queda en SUspenso, hasta que el documento
oca sustituido por un titulo equivalente (2).

954. Distinciones.—Existen tifulos de crédito que intensifi-
can este caracter mediante otra cualidad, la dela independencia
o sustantividad. Tales son los titulos regulados por la ley de
manera que se basten a «f mismos, los titulos que no pueden ni
deben integrarse con ningin otro documento ni aun cuando van
juntos, por ejemplo, cosidos o ligados el uno con el otro. Tal es
1a letra de cambio, titulo destinado a circilar por ei solo, de tal
modo que perderia la paturaleza de letra de cambio si se refiriese
a otros documentos, por ejemplo, a una escritura publica, para
determinar la cantidad o la fecha del vencimiento o si no sé pu-
‘dieran resolver sus ambigiedades con sus propias indicaciones.
Esta sustantividad del titulo, facilita, indudablemente, su cir-
.culacién rapida y segura; pero no constituye una caracteristica
ganeral y comin a todos los titulos de crédito, puesto que exis-
fen muchos de ellos que hacen referencia a otros contratos; v
valga el ejemplo de la accion, ligada necesariamente con la escri-
tura de constitucién de la sociedad (art. 165); el dé un conoci-
miento de embarque, que remita 2 la poliza de fletamento para
“la regulacién del flete y de las estadias, o el de una obligacidn,
que para las reglas acerca del pago de los ntereses haga referen-
cia al anuncio de la emisién. Estos ejemplos son frecuentisimos,
pues el titulo, precisamente porque debe ser de facil manejo,
no puede expresar todas las reglas de la relacion juridica que con-
tiene; pero debe reconocerse que 1a circulacién del titulo resulta
menos confiada, cuanto mayor sea la importancia de estas ¥c-

(1) He tenido que combatir mas de una vez estas frases supetficiales que, naci-
_das intuitivamente de la configuracion material de una relacion juridica, fueron
-acogidas por los juristas como una regla de Derecho, sin advertir su esterilidad
.dogmatica. Presentan ¢l mismo pecado de origen e igual esterilidad ias frases:
la letra de cambio es la moneda de los comerciantes, las Sociedades anénimas son_So-
_eledades de capitales, ete.

(2) No puedo aceptar completamente la definicidén de BRUNNER! Endemann’s

Handbuetl, 11, pag. 147: El titulo de crédito es el documenio de un derecho privado
. que no se¢ puede efercitar si nto se dispone del titulo, porque esta definicion prescinde
.del verdaderc elemento generador. de toda 1a disciplipa juridica del titulo de cré-
.dito, esto es, el-carbeter literal y auténomo del detecho que en €l se meuciona,
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ferencias y cuanto mis dificil se haga para el acreedor- el examen *
del documento citado por el titulo, Fl Derechg+ puiede atenuar
esta causa de desconfianza con un eficaz sistema de publicidad,
como hace para las esérituras sociales, pero no puede eliminarla;
v el Magistrado puede cooperar a ello decidiendo que, en caso de
contradiccidn entre el texto del titulo destinado a la circulacidn
¥ aquel al cual hace referencia, debe prevalecer el primero, por-
que es preciso proteger la buena fe de los poseedores contra in-
sidiosas sorpresas {1).

855. Los titulos de crédito pueden circular como documentos
de derechos abstractos, esto es, aislados de la causa a que debije-
ron su origen o por virtud de la cual se negocian. En tales casos,
también, la emisién o la negociacion tiene lugar por una causa
concreta, por ejemplo, una remesa de mercancias o de dinero,
Puesto que nadie quicre obligarse sin motivo: pero esta causa.
queda fuera de la obligacidn, no circula con ella, como ocurre
en las letras de cambio o en los billetes de Banco. Esta volunta—
ria separacidn del titulo de crédito de la causa que lo origind, .
protege al acreedor contra las excepciones, a menudo complicadas.
¥ desconocidas, que podrian derivar de aqu:lla, convirtiéndose,
POr consiguiente, en un instrumento mds seguro de crédito,
casi un sustitutivo del dinero. ~

Pero, generalmente, los titulos de crédito, v, por lo tanto,
las obligaciones derivadas de los mismos, estdn ligados a la causa
que determind su emisidn, por lo cual se hallan sujetos a la dis-
ciplina del negocio juridico del que nacieron. Asi, las obligaciones
.emitidas en virtud de un empréstito, los conocimientos de em-
barque, las pélizas de seguros, los cupones de los dividendos,
son titulos expuestos a las excepciones derivadas, respectivamente,
del contrato de préstamo, de transporte, de seguro o de sociedad,

(1) Esta Tegla se aplica frecuentemente a la interpretacién de los cono-
cimientos de embarque, donde abundan las referencias al contrato de fletamento,
€on 1as clausulas dlete segin contratos, «flete y estadias seglin el contratos: véace
VIVANTE: La polizza di carieo, niims. 31 y siguiéntes; y posteriormente, Apelacién
Génova, 19 de Febrero de 1885 (Diritio comm., 412); {d., 30 de Dicfembre de 1885
(Eco, 1886, 26); Casacidn Turin, 31 de Dicicmbre de 1886 (Eeo, 1887, 111); Ape-
lacién Génova, 4 de Febrero de 1888 (Eco, 51). También las obligaciones emitidas.
por una Institucitn, en caso de duda, deben interpretarse mas bien a tenor del ti-
tulo que conforme al anuncio de 1a emisién: véase Apelacion Mijan, 30 de Octubre
de 1B90, (Monitore, 1.063); Apelacién Milan, 22 de Enero de 1890 (Id., 143);.
tLas expresiones obscuras del anuncio o de los Estatutos de la sociedid deberian
interpretarse en contra de 1a socledad, no tratdndose de documento extendido con
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en los cuales tuvieron in, pudiendo, estas excepciones, re-
ducir y aun anular pe [Bto el valor del titulo. De esta suer-
te, la institucién que emite obligaciones podra ejercitar contra '
todo portador aquel derecho de retracto {art. 1.832 del Codi
Civil), que es inherente a todo contrato de mutuo con un inter
superior a la tasa legal (num. 951, en nota); y la sociedad podrd
negar el dividendo al portador de un cupén anual, si el balance
excluye toda utilidad social. 4

A primera vista podrfa temerse que, por este motivo, la caus®
de la emisién signifique una amenaza importante para la comn”
fianza que debe presidir la circulacién de los titulos de crédito-
Pero no es asi, si se considera que dicha relacion no puede vul-
nerar el contenido de la obligacién sino dentro de los Jimites:
tolerados por los términos del titulo, en razén de su caracter
literal; de manera que, sila obligacién, se emitié en virtud de un
préstamo, el deudor no puede oponer al portador de buena fe
1a exceptio non numeratae pecuniae; si el conocimiento de embar-
que contiene el recibo de las mercancias, no puede alegar que no
se efectud la carga, v si el titulo a la orden de un préstamo a la
gruesa declara que el préstamo se realizé por necesidad del bu-
que, no puede oponer al acreedor la inexistencia de esta causa.
La indole abstracta del crédito mo es, por consiguiente, ni esencial
i conmatural al titulo de crédito. quien diga lo contrario, confunde
el carbcter literal, que no le falta nunca, con 1a indole abstracta,
que no se encuentra sino en virtud de disposiciones eXcepcionales.
de la ley {1). :

{1) La opinién contraria al texto prevalecia en nuestra doctrita cuanco
se publicé la primera edicién de este Tratado, porque se confundia €l caracter
abstracto, que puede faltar,con el carécter literal, gue no falta nunca en los dere-
chos que se fundan en un titulo de crédito. En tal sentido, GalLuppr, nims. 80 ¥
siguientes; TARTUFARL: Del possesso, 1, mms. 8,17 ysiguientes, 47, etc.; BOLAFF1O0,
en el Annuario critico commercidle, 1884, 536; MarcaiER: Il Diritto commerciale,
111, niums, 2,040 ysiguientes. Esta confusién existia, también en la jurisprudenciag
véase Apelacién Venecia, 8 de Enero de 1880 (Foro, 4307 Casacién Florencia,.
10 de Diciembre de 1877 (Foro, 1878,1 A77), en 1a cual se dice: <El que emite un
titulo al portador da vida a nn coutrato aislado de la causa, concentradoe y cask
identificado con el tituios. Por ¢l contrario,la distinciém babia sido ya formuliada
exactamente por GIORGI: Obbligazioni, V1, ntms. 241y 259; BRUNNER, €0 Ende-
mann’s Handbuch, 11, § 192, nota 125 GoLpscEMIDT: Grundriss, 4. edicién, pa-
gina 161, 11, Después de la primera edicidn de este Traitaio la opinidm defendica
en €] texto puede declirse esla que prevalece en ltalin: BoNELLI: Glurisprudenza iia~-
liana, 1897, 1V, pags. 3. ¥ 7.*; BRUSCHETTINT Titeli al poriatore, nims. 449 ¥
470; NavarrmNn: Intorno alle natura giuridica dei titoll di credito, Turin, 1898,
tinms, 13 y 14; MONTESSORL Dell’obblig. al porieiore, Mbdena, 1901, pag. 443
Seani: Dei titoli abbligatori al portatore (Sepatata del volumen 111 de 108 Serit¥
in onore di Francesco Schupfer, nfums. 3 y.9) Véase también e nim:. 988.
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956. Entre todos los titulos regulado® por el Csdigo de Co-
mmercio no ofrecen el cardcter de titilds’ de crédito destacados
ope legis de 1a causa de su respectiva emisién mas que la letra
«de .cambi6 y los titulog analogos, como el cheque. El legislador
ha creido necesario libertar su disciplina ‘de esa conexién para
regular todas Ias letras de cambio con una misma ley, para hacer
-de ella un instrumsnto general de crédito y para privar a las ex-
<cepeiones derivadas del negocio inicial de la posibilidad de dete-
ner su fuerza ejecutiva, Este cardcter de obligaciones abstractas
'8¢ reconoce por la ley a todas las obligaciones cambiarias. Sa
encuentra ya un primer indicio de ello—aunque expresado con una
férmula poco feliz—en el art. 251, donde se lee: «no es Necesario
que la letra de= cambio indique la causar. Hasta aqui el pensa-
miento legislativo adopta la forma de una recomendacidn, equiva-
lente a csta otra: ¢puzd: prescindirse de indicar en la letra de cam-
bio la causa de su emisiéns. Pero esa recomesndacidn toma forma y
contenido de una regla imperativa de Darecho, ante la necesi-
-dad préctica de defender el crédito cambiario de las excepciones
Procedentes de la causa, en el art, 324, que prohibe al deudor
-oponerlas al poseedor del titulo el dendor no puede oponer al gue
ejercita la accidn cambiaria mds que las excepciones personales).
Por tanto, la causa indicada en la obligacién fundamental o en
" las accesorias subsiguientes (avales, endosos, aceptaciones) es,
no sdlo superflua, sino indiferente, impotente para. perjudicar
al titulo: su mencidn equivale al silencio. . Tampoco podria per-
turbar la circulacidn del titulo 1a indicacién de un negocio ili-
<cito, puesto que el acto por virtud del cual fué emitido origina-
riamente no constituye la causa de la adquisicién de los poseedo-
res sucesivos: éstos pueden haberlo adquirido a titulo de des-
<cuento, de pago, etc., y no deben ser defraudados en su expec-
tativa de una cantidad cuyo equivalente ya pagaron (1),

Conviene advertir, a fin de. evitar equivocos, que estas obli-
:gaciones abstractas lo son ¢uando se consideran en su ctreulacion,
esto es, cuando ponen en relacidn dos personas que no han con-
tratado entre ellas, encontrandose una frente a otra por la sola
virtud del titulo. En las relaciones entre los poseedores siguien-
tes, que contrataron entre si,la causa ejercita la misma funcién
Pprotectora del deudor que le incuribe con arreglo al Derecho co-
Andn, porque ofrece aquélla al deudor excepciones personales,
4 las cuales deja abierto el camino e] Cédigo de Comercio {(nd-
Jmero  g63).

s Conforme Seone,~Tioll-vbbligatort al portalore, pag, 33..
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Beden, sin embargo, las partes considerarlos también
i dualidad, como sucede generalmente en los contratos.
Pfto v de prenda regulares, que imponen' al depositario
Feedor pignoraticio la obligacidn rigurosa de restituir los
< titulos que han recibido. En caso de silencio de dichos.
atos no se puede atribuir al duefio de los titulos la intencidn
Fenunciar a la tutela que las leyes civiles y penales le conceden,.
ea al derecho de reivindicar sus titulos del dendor quebrado,
jetdndolo a graves ‘sanciones penales si los utilizé en provecho-

propio (1).

958. Los titulos circulan con fodos sus accesorios, activos y-
pasivos (2). Por consiguiente, si se trata de obligaciones, cir-
culan con los cupones de los intereses; si son acciones, con los cu-
pones de los dividendos y con el derecho de opcidn, esto es, con
el derecho de concurrir a una nueva emisidn; si se trata de péhi-
zas de seguro, con los recibos de las primas pagadas, ¥, en todo-
caso, con los derechos de resarcimiento que dependen del cré-
dito (3). El comprador tiene derecho ala entrega de titulos que no-
estén perjudicados ni aun en sus accesorios, pudiendo solicitar,
en caso contrario, la resolucién del contrato o la reduccién del
precio, segin la jmportancia del incumplimiento. Pero a los de-
rechos acompafian ineludiblemente las obligaciones, por lo cual los-
titulos circulan con las cargas que les son inherentes: por ejemplo,.
con la obligacién de desembolsar las entregas debidas todavia
sobre las acciones y los impuestos no vencidos atn.

Circulan, ademas, con las garantfas mobiliarias e inmobilia~
rias, esto es, con log privilegios, con las prendas y con las hi-
potecas inherentes a los mismos por contrato 0 por la ley, tanto-
si son titulos de derechos abstractos como titulos de derechos

(1) Codigo civil, art. 1.848; C6digo penal, art. 417; VIVANTE, en €1 Commenio-
al Cod. di comm., 5.3 edicién, ntm, 684 y la jurisprudencia allf citada; Wanc, 1,
ntm, 290 y, en genersl, todos los autores. La opinién contraria de VIDARI, 4.0 edi--
cibn, nims. 2.002 ¥ siguientes, no tiene en cuenta de modo snficiente, aquellos tex-
tos legales, . )

(2) Cédigo civilarts. 444, 1.471, 1,541 y 1.886; Cédigo de Comercio, arts, 256,
457, 473, 592, etc. ' .

(8) Véase para l0s conocimientos de embarque, Aptlacién Génova, 23 de Ju~
nio de 1893 { Foro, 1.141); en cuanto a las acclones al portador, Apelacién Rotia,
14 de Septiembre de 1 £90 (Foroe, 11, 6153 Apelaciém Génova, 1.¢ de Febrero de 1887
(Eco, 49); 4El portador de las acciones ejercita los derechos v 1as alegacionds coti--

.cernlentes a las acciones mismas, sin necesidad de probar que era socio al tiempo-
a1 cnal se remotta el dafio sufridor. Compérese ndm. 521 fer, en nota.



VAL, aun en manos ajenas, el privilegio sobre el patrimoi
_patrono quebrado {art. #73, nim. 1.°). Seria equivocado &
-estas garantfas cuando no est4n mencionadas por el titulo, fu
-dose en que, en los' titulos de crédito, la medida del crédit
determina a tenor del titulo; esta regla debe emplearse en d
“fensa del acreedor, a fin de que su derecho no pueda ser reducid
© eliminado en menoscabo de su buena fe, ¥ st usarfa en sentido
~contrarjo a su objcto, si se aplicase para privar al acreedor de la
posibilidad de ejercitar aquel derecho mis amplio que el deudor
‘quiso concederle (art. 1.541 del Cédigo civil).

Las garantias reales, que pueden constituirse tanto a favor
de un solo titulo como de un conjunto de'titulos (2), se pueden
mencionar en el titulo mismo o cn el documento constitutivo
-del ‘crédito, por ejemplo, en el anuncio de emisién de las obliga-
-ciones o en el contrato de apertura de crédito. La indicacidn de
‘la garantfa sobre €l titulo no atribuye al derecho correspondiente
un cardcter literal, porque la validez vla extensién de la garantfa
dependen del acto de constituciéa y de la observancia de las for- .
malidades impuestas con arreglo a su paturaleza. Pero existe,
sin embargo, esta diferencia: que cuando el titulo, por ejemplo,
la letra de cambio, haga referencia a la hipoteca, el dltimo po-
-seedor podrd exigir indemnizacidn del poseedor anterior que hu-
biese perjudicado la garantia ofrecida y aceptada con el titulo,

(1) Art. 670: +Si ] titulo del crédito privilegiado es a la otrden, el endoso del
mismo produce también la transmisién del privilegior. Art. 871, nim, 7. ar-
ticulo 673, ngm,. 5. art. 675, nium. 10; art. 677, nim, 8,%; arts, 488 ¥ 592, Estos
articulos, que pasaron inadvertidos hasta ahora, ponen fuere de duda que la letra
de cambio puede transmitir las garantias reales del crédito, aunque no se indique
en el titulo. Conforme Cisacién Napoles, 4 de Junio de 1903 (Riv. giur. Trani,
1904,392); Casacion Roma, 31 de Diciembre de 1894 (Foro, 1895, 65); Casacién
Palermo, & de Julio de 1001 (Monitore, 783); Apelacién Napoles, 18 de Septiembre

-de 1905 (Monitore, 1906, 233); id., 26 de Febrero de 1904 (Dir. e Giur., 1.028);
Apelacién Catania, 17 de Marzo de 1905 (Temi gen., 349Y; 1d., 17 de Diciembre
de 1900 (Monitore, 1901, 289); Apelacién Venecin, 7 de Septiembre de 1390 (Legge,
11, 776); OTrorENGHI Dir. comm., 111, pag. 38; GALLAVREST: La eambiale, pagi-
na 30; NAVARRING, ohra cit, ,ndm, 15; BoNELLI, obra cit. + pAg. 49; Supino, Comm.,
5.4 edicion, nims. 87 v sigulentes; BoLArRrio: Foro italiano, 1884, 478,

(2) Vid. volumen 1, nidnt, 60 v votumen 1%, mims. 617 v 622, Son frecuentes
108 ejemplos de obligrcioties emitidas con garantias hipotecariag por Sociedades
mercantiles ¢ por Corporsciones. Cédigo mismo ofrece el ejemplo de hipote-

~©as inscritas & favor deinia masa de acreedores, en €] art, 748,



— 143 —

" mientras que no podria exigir resarcimiento alguno, en caso de
silencio de la letra, aun cuando la respectiva garantfa hubiese
sido per]udlcada. o abandonada, puesto que el acreedor puede
renunciar cuando v como le plazca a las ga.rantlas dadas por el
deudor,

059, La definicidn dada de los titulos de crédito demuestra la
diferencia esencial existente entre un titulo de crédito y cualquier
otro documento en que se reconoce un crédito. El crédito reconocido
mediante un documento (chirografo) bien sea un documento privado
o un documento auténtico, existe atin sin el documento, que consti-
tuye su prueba mis simple y completa, pero no unica ni necesaria.’
El crédito quirografario se transmite también sin el documento y
1a cesidn es perfecta sin necesidad de la entrega, que no es un ele-
mento esencial de la cesidn, sino un acto meramente confirmativo
o ejecutivo de la misma (art. 1.538 del Cédigo civil). El crédito
reconocido mediante documento piblico o privado puede exi-
girse sin exhibir ni devolver ¢l titulo; el recibo dado por el acree-
dor basta para extinguirlo. El crédito confiado a un documento
ordinario de prueba puede ser modificado, restringide o ampliado
en virtud de otros pactos, simultineos o posterjores a la expedi-
cién del documento, el cual tiene solamente en laley algunas
prerrogativas como medio de prueba (art. 1.341 del Cddigo civil),
prerrogatwas que el Cédigo de Comercio ha dejado reducidas
a mds escasa medida (art. 44). Ademis, el ue quiera operar con
€l crédito, adquiriendo sobre el mismo un derecho de garantfa o
de propiedad valedero frente a terceros, debe ponerse en relacién
con el deudor, en el cual tiene la deuda su asiento juridico, noti-
ficandole la cesién (art. 1.539), la prenda (art. 1.881 del Cddigo
civil), el secuestro {art. 932 del Cédigo de procedimiento civil),
o el embargo (art. 611 del €édigo de procedimiento civil): el que
realizase estos actos sélo con el documento, no adquiriria el de-
recho de propiedad, de retencidén o de garantia que podrla corres-
ponderle. Por dltimo, y aqui radica la diferencia més substancial,
1a transferencia del tftulo transmite un derecho auténoma, esto

" es, invulnerable por las excepciones que puede oponer el deudor
a los cesionarios anteriores, mientras que la cesidn transmite un
derecho derivado, sujeto a esas excepciones.

_ Por el contrario, el titulo tiene una influencia esencial sobre
la suerte del crédito, de modo que el crédito no se-transmite efj
- cazmente si no se transmite el titulo, no pudiéndose exigir o]
crédito si no se presenta el titulo: en tanto que el titulo existe
es el signo imprescindible del derecho. El erédito existe en la M.
dida determinada por el titulo y ninguna excepcién, ninguna 1i.

..
i

A
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mitacién puede restringuir su alcance contradiciendo la letra
del mismo, en la cual se funds la legitima expectativa del po-
seedor; cualquier acto juridico, encaminado 4 limitar el alcance
del titulo; como el pago parcial del crédito, debe resultar del
titulo. Y todo acto que tenga por objeto detener su circulacién,
como el secuestro o el embargo, debe realizarse sobre el titulo;
en tanto éste circula, lleva consigo el derecho expresado en é1, en
su integridad literal, '

960. Como el papel es el instrumento necesario para el ejer-
cicio y la transmisién del crédito, asi en el lenguaje cormin el
titulo de crédito se considera como una cosa, Especialmente cuan-
do el titulo es al portador, cada uno de los ‘negocios juridicos que
contribuyen a su circulacidn, toma el nombre v la disciplina
correspondiente a los negocios que tiencn por objeto las mercan-
cfas: venta (y no cesién, art. 3.°, nims. 1-2); reivindicacién
(art. 707 del Cddigo civil y 57 y 8oz del Cddigo de Comercio), etc.
No obstante, la diferencia entre la mercancia v el titulo de cré-
dito es esencial, porque'aquélla tiene dentro de sf el propio va-
lor, en razén del uso a que se destina, mientras que el titulo de
crédito recibe su valor de la promesa del deudor, esto es,de un valor
que no tiene dentro de si, sino que existe solamente, si en reali-
dad existe, en el patrimonio del deudor.

96l. 1a aparente semejanza de forma que se observa entre
el titulo de crédito, especialmente al portador, v la moneda de
papel de curso forzoso o legal, oculta una diferencia esencial, por-
que esta dltima posee un valor ciérto ¥V presente, impreso en
ella por virtud de la ley, mientras que aqgu.l tiene un valor en
el mercado, dependiente de la confianza que inspira la solvencia
del deudor: éste es portador de un derecho de crédito v aqueél
de un valor concreto y actual. _

A esta diferencia fundamental, se afiaden otras, que son con-
secuencia méds o menos inmediata de aqu la. La emisidn de la
moneda de papel estd reservada al Estado o concedida por privi-
legio a instituciones especiales, en medida limitada con adecua-
das garantias metdlicas, destinadas a conservarle un valor efee-
tivo en correspondencia con el valor nominal (r). El papel mo-

(1) La emisitn de 1os billetes de Banco se concedid por veinte afios al Banco
de ltalia, al Banco de Napoles, ¥ al Banco de Sicilia en los lmites v con las ga-
rantias determinades por 1a ley de 10 de Agosto de 1893 (texto tinico de 28 de Abril
de 1910). La emisién de billetes de Banco ¥ de otros titulos equivalentes pagaderos
gl portador a la vista, se halla prohibida a todas 1as demas instituciones e indivi-
duos, bajo las penas establecidas por la ley de 30 de Abril de 1874, art. 30.
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neda circula como el dinero y una vez destruido, su destruccidn
‘es irreparable, mieniras que el crédito confiado a ux titulo sobre-
vive a la destruccion de éste (1). El papel moneda sirve para
extinguir las obligaciones de una manera propia y definitiva y
no pucde rehusarse por.aquel a quien se le ofrece en pago, en tan-
to que ¢l titulo al portador no puede darse mds que por virtud de
un acuerdo entre deudor y acreedor, mediante una datio in so-
butum  (2).

El billete de Banco de curso libre es convertible en un
verdadero titolo ‘de crédito. Puede sustituir de hecho, ya
quc no de derecho, a la moneda en los pagos: elle depende de
la confianza que inspira ¢l Banco emisor; pero en cuanto su
crédito experimente una crisis, cada cual wutilizard el de-
recho a rehusarlo, que durante largo tiempo permanecid como
latente, y, entonces sélo el Banco emisor estard obligado a
aceptarlo y purgard, probablemente, con Ia quiebra, el pecado
de una emisién excesiva. )

§ 78.—FUNDAMENTO DE LA OBLICACION

Sumarto.-——962. El titulo en cuante a su emisidn.—o963. El ti-
tuio en su circulacién, —g64. Posicién del problema, —g65. Ex-
plicacién de la distinta posicién en que el deudor se encuentra.
frente a aquel con el cual ha contratade y respecto a aquel
con el cual se encuentra vinculado sdlo en virtud del titulo. —
966. Posicién del deudor ante el primero.—g67. Posicién del
deudor frente al segundo.—g68. Analogia entre la disciplina
de estas relaciones y,}a de las instituciones destinadas a ac-
toar en el piblico.—g6g9. Defensa de esta doctrina frente
a las objeciones.—g7o. Resumen.—971. Las exXcepciones de
incapacidad.—972. Naturaleza mercantil o civil de las obli-
gaciones constituidas mediante titulo de crédito.—g493. Se
combate la teoria del derecho pendiente.—g74. Nuestra ley,

(1) Art, 56, Véase 3.» edicién, mims. 1.006, 1.322, 1,451 y siguientes.

{2) En el mismo sentfdo, véase SavieNy: Obbligaz,, 11, pags. 265 ¥ signientcs,.
"§ 64; GoLpscuMIDT: Handbuch, 1.2 edicion, 1 volumen, pags. 1.197 v siguientcs,
§ 208; UnxcEr: Die Rechtliche Naiur der Inhaberpapiere, Leipzig, 1857, pags. 3
¥ siguientes; BRUNNER, en Endemantt’s Handbuch, 11, pag. 144; WINDSCHEID,
§ 256, notas 33 y siguientes; YWanL: Titres au porteur, Paris, 1801, 1, ntm. 18%;
PoLscco: Dazione in pagamento, 1, nim. 60 ter; GALLUPPI, iim, 90 bis v sigunien-
tes. La teoria econdmica <oincide con la juridica: véase LaMperTico: Ilcredito,
pégs. 249 v siguientes; Cossa: Elementi, 10, edic., pag. 113; WAGNER, en ¢l Ma-
ruale di Schoenbery, § 61. Es un error considerar solamente ccmo papel moneda
€l que tiene cursc forzoso; este error fué combatido especialmente por GOLDSCEMIDT,
Toc. clt, También el papel de curso legal es papel moneda, porque debe ser aceptado
en pago y sirve para extinguir las obligacicnes,

Vivawte,— 111, : 10
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al no prescribir ninguna forma determinada a la obligacién,
expone al deudor a las sorpresas de la mala fe.—975. Necesi-
dad e importancia de la firma. — 976, Requisitos de la firma. —
977. Firma del Tepresentante. —g78. Firma puesta intervi-
niendo violencia abscluta,—g79. Si los contTatos bilaterales
pueden encomendarse en su integridad a un titulo de crédito.

962. El que se obliga estampando su firma sobre un tftu-
lo de crédito asume, en iguales condiciones de cantidad, venci-
miento y demds, una obligacién mis grave que la que resultaria
de suscribir un documento rcgulado por el Derecho comin;
¥y esto, no sélo porque se conforma con limitar los medios para
su defensa material y procesal, sino también porque da vida a
una obligacién que, circulando con mayor notoriedad, disminuye
el crédito a que podrd recurrir para ulteriores emisiones, hacién-
dole mis dificil entenderse con -1 acreedor, que, por regla general,
le es desconocido, para obtener facilidades en el pago. El deudor
lo percibe mis o menos sensiblemente, de donde su repug-
nancia a obligarse por medio d:: titulos destinados a Ia cir-
culacidn, tanto si es comerciant: como si no lo €s, ¥ sus previ-
soras exigencias de una compensacién, que puede consistir bien
en una rebaja del precio en las compras hechas mediante letra
de cambio, bien en una reducridn del interés en los préstamos
obtenidos con la emisién de obligaciones al portador.

Por otra parte, el acreedor que recibe 1a promesa de una pres-
tacién bajo la forma de un titulo de erédito, se conforma gus-
toso con una ganancia més moderada, o le permite un plazo mayor,
puesto que puede movilizar su crédito, convirtiéndolo, antes del
vencimiento, en dinero, y pucde acrecentar, acaso, esta ventaja
<on las ganancias procedentes de oscilaciones favorables del mer-
<ado. De suerte que, la forma de la obligacién tiene importancia,
entre los contratantes para la cstimacidén reciproca de sus pres-
taciones,

963. El titulo, una vez salido de esta primera fase originaria,
se mueve segln su ley de circulacién y es objeto de nuevas ope-
raciones. El deudor, que lo cmitid con la aptitud para circular,
sabe que el titulo transmitird en sn circulacién la promesa expre-
sada en él y que ésta serd d: cisiva en sus relaciones finales con
el tenedor del titulo. Para esto se halla prevenido desde el ori-

+ gen; éste es el precio que ha dcbido pagar para obtener el crédi-
to o para obtenerlo més barato. Pucde suceder que, en razén del
<cardcter literal de la obligacién y de su aptitud para circular,
el acreedor que contraté con el emisor consiga una posicién mis
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wentajosa, realizando un crédite que el deudor habrfa podido re-
rchazar o reducir con las excepciones derivadas del negocio con-
«cluido entre ellos. Este dltimo podrd remediarlo recobrando, por
'medio de una accién judicial fundada en aquel negocio, lo que
tuvo que pagar a un nuevo peseedor del titulo; pero no podrd
perturbar la circulacién pacifica del titulo, oponiendo a ese po-
-sedor excepciones que le son extrafias, porque no tenian la wvir-
tud de circular con el titulo, Tal es también el sentido de la ley,
~pues, mediante una regla que tiene un contenido general para
“todos los titulos de crédito (art. 324), prohibe al deudor oponer
-al tenedor del titulo aquellas excepciones que tengan su origen
-en relaciones extrafias a este tltimo,

'964. ;Cémo se explica la posicién juridica diversa en que el
~deudor que emite el titulo, se encuentra frente a aquel con el cual
"ha contratado y respecto a aquel a quien éste ha transmitido el
titulo? La tentativa de someter a la misma disciplina la obliga-
«cién del deudor en las dos relaciones en que puede encontrarse -
suvesivamente es contraria a-su intencién e inconciliable con
los distintos efectos legales que la misma produce, segiin que aquel
-52 encuentre frente a uno ¢ a otro de dichos acreedores. Si se con-
-sidera como fundamento de aquella obligacién el contrato ori- .
.ginario, no se explica cémo el deudor pierda la facultad de opo-
‘ner al tercer poseedor del titulo todos los vicios que suprimen
=su obligacidn; y si se da como fundamento de tal obligacién la
-voluntad unilateral del deudor, no se explica por qué puede opo-
mar a su primer acreedor todas las excepciones procedentes del
~contrato que di¢ origen al crédito.

"985. Para explicar la pesicién distinta del deudor, hay que
-pruetrar en los motives de su voluntad, hacer el anilisis de esta
voluntad suya, que esel fundamento de la obligacidén y reco-
nocer que si€l, para obtener el beneficio del crédito, quiso dar
-a la otra parte, sea vendedor o mutuante, un titulo apto para la
circulacidn, quiso también, no obstante, conservar intactas contra
€] las defensas que el Derecho comin le proporciona. Ahora bien;
la disciplina juridica del titulo debe adaptarse a esta diferente
direccién de la voluntad que lé did origen, debiendo regularse la
~condicién del deudor conforme a la relacidn juridica total que di6
-origen al titulo, cuando se encuentra ante aquel al cual lo nego-
«ci6; y se debe, en cambio, regular con arreglo a sy voluntad
-unilateral, tal como se manifestd en el titulo, cuando se en-
cuentra frente a los subsiguientes tenedores de buena fe,
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La prueba de que existe en el deudor la conciencia de la di- .
versa responsabilidad que asume, no estg solamente en su repug--
nanciad a subscribir un titulo de crédito vy en la compensacién.
que es menester ofrecerle para vencerla (mim. 962): otra prueba.
de esta conciencia se encuentra también en aquella especie de
transaccién que tiene lugar algunas veces entre el deudor que no
quiere obligarse con los rigores de un titulo de crédito y el acree—
dor que pretende un tftulo apto para la circulacién, cuando el
primero, para mantener intacta st posicidn defensiva de con-
tratante, contra todos los posibles poseedores del titulo, rehusa.
el asumir frente a ellos una obligacién literal, poniendo en €l la
cldusula ¢no a la orden» o ¢sin garantias, las cuales significan que
utilizard contra todos, todas las excepciones contractuales (ar--
ticulos 257 v 259, pirrafo 2.°). Frente a este emisor timido, .
que desacredita el titulo en el mismo acto en que lo negocia, exis-
te el emisor mds decidido, que lo acredita, obligdndose a conver-
tirlo de titulo nominativo en titulo al .portador ¥ a someterlo-
a vinculos y cargas reales a requerimiento del poseedor, La cir-
-culacién del titulo constituye, pues, objeto de acuerdos con-
tractuales, ora tdcitos, ora vivamente debatidos, en conexidn
con las demas cldusulas de cada negocio en particular; v significa—
tia una ofensa para la buena fe del deudor, que aquel con quien
se ligé mediante un contrato pudiese exigir de ¢l el cumplimiento-
de una promesa unilateral fundada exclusivamente en los tér—
mines del titulo.

986. Cuando el deudor se halla frente a su tomador inmedia-
to, pucde defenderse con todas las excepciones que se derivan
de la relacién establecida entre ambos, Si fué una donacion,.
podrd revocarla por todas las causas de revocacion previstas por
el Cddigo (arts. 1.078 y siguientes del Cddigo civil), y, si se trata
de un contrato, podrd impugnar su validez o la ejecucién con todas-
las excepciones determinadas por su respectiva disciplina. Esta
regla, que se infiere del Cédigo (art. 324), demuestra que el con-
trato se halla todavia en pleno vigor,

Al decir que el deudor y el acreedor del titulo se rigen por
Ia relacién juridica existente entre ellos, aludo a la totalidad de
la relacién jurfdica que did origen a la emisién o a la negocia—
cidn del titulo. Por consiguiente, si entre ellos ha surgido una ye-
lacidn juridica, de la cual el titulo es parte accesoria, no se podrs.
juzgar de aquella relacién ni de sus efectos sin tener también.
en cuenta el titulo. Asi, por ejemplo, en una compraventa por
medio de letra de cambio no se podrdn regular las obligaciones-
reciprocas de las partes, si no se tiene en cuenta también la letra
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" vde cambio; si el vendedor, adelantdndose al vencimiento ﬂe 1a
Aetra de cambio, pretendiese exigir anticipadamente el precio de la
mercancia vendida, se le podra oponer el término convenido en el

- -titulo; v, si el propio vendedor, una vez transcurrido dicho plazo,
-exigiera por medio de la accidn derivada del contrato de compra-
-venta un precio distinto del fijado en la letra de cambio. podrad
.oponérsele la liquidacién de la cuenta, realizada mediante aquel
titulo v la obligacién de restituirlo (art. 295). Si la obligacién
cambiaria se ha extinguido, por caducidad o por prescripcion,
.l crédito tomard su forma ordinaria, porque la extincidn del ti-
-tulo creado para regular, para reforzar o para hacer circular la
-obligacidén, no puede extinguirla: cesaran los efectos que le eran
-propios, no la obligacién de pagar el precio, que continta en vi-
gor aunque haya perdido la forma especial de la coal se habia

revestido (1). '

Sila obligacién encerrada en el tftulo fuéla tinica contraida por
-aquel que lo emitid, la extincidn de dicha obligacién extingue 1a
relacién juridica en su totalilad. Esta es generalmente, la suerte
.de lag firmas estampadas por los endosantes v por los avalis-
‘tas; en estas dos hipétesis no existe mas que una relacién cambia-
ria; extinguida ésta por caducidad o por prescripcién, nada
significa la firma y el suscriptor queda liberado por completo.

En estos casos y en otros muchos que podrian aducirse como
‘ejemplo es siempre la relacién juridica integra lo que se somete
al examen del Juez por el camino sefialado en el art. 324 dcd
Cédigo de Comercio: la letra de cambio no excluye el examen de

‘los demis elementos contractuales, sino que sc une a ellos para
«completarlos (2).

967. Por el contrario, en las relaciones entre el deudor y los
ulteriores tenedores del titulo, sus términos son decisivos: la
voluntad del deudor tal como se ha concretado en el titulo, de-
“termina la medida de su obligacién, v, si del tenor del mismo
resnlta que quiso obligarse, queda obligado. Los vicios del com-
sentimiento o de causa, inherentes a la relacién contractual, de

(1) Los intérpretes més recientes del Derecho romano admiten también
-que la stipulatio, cuya analogia con las obligaciones literales confiadas a un ti-
tulo de credito es evidente, tenia una funcién puramente formal, de suerte que,
.31 1a stipulatio resultaba inutilis, recobraba su valor la accién ex emplo, ex mullo:
-vénse WeNDT, Jahrbich, XXXV111, pags. 33 ¥ signientes; Sarprus: Novat., § 365
 SEGRE Pei titoli obblig, al poriatore, pag. 25,
(2) Véase una investigacién mas detallada sobre la influencia del titulo
Tespecto a la relacidn juridica fundamental en ja letra de cambio, méis ade=
Aante, § 01, Lot obligacion fundamental,
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la que procede el titulo, no alcanzan al poseedor de buena fe, que-
de tales vicios no encuentra huella alguna en el titulo, Su derecho-
no puede ser disminuido porque el deudor haya muerto antes
de que aquella relacidn contractual se hubiese perfeccionado (1),
© bien porque dié su firma por error o por dolo (2), o en espe-

ra de una prestacién incumplida. El fundamento de sy obliga-
cidn, para los terceros de buena fe, estd en su firma, en este signo-
caracteristico que manifiesta la voluntad de obligarse, porque

esta manifestacion no debe defraudar las €speranzas que va des—
pertando en su circulacién, El ordenamiento juridico de la misma.
no puede consentir que estas expectativas se frustren con la prueba.

se unié la voluntad de poner la firma ep circulacién, Los motivos.
reales o ficticios de la emisién no tienen valor alguno para el po-

seedor de buena fe, cuyo derecho se apoya en las palabras del ti--
tulo, : :

Para el poseedor de buena fe, las causas que determinaron
la emisién del titulo ¥ los sucesivos negocios que lo llevaron hasta.

(1) Asi se explica muy facilmente Ia jurisprudencia que freconoce ia valj--
dez de la cambial en blanco utilizada por un poseedor de buena fe, aunque per-
feccionada después de la muerte del deudor o del tomador, que la hicicron ob--
jeto de un contrato: Casacién de Palermo, 15 de Febrero de 1904 (Monitore,..
342); Casacién de Roma, 14 de Diclembre de 1901 (Foro, 1902, 90); Casacion
Turin, 30 de Noviembre de 1889 (Giur, tor,, 1890, 785 id., 10 de Diciembre de
1907 (Monitore, 1208, 183); Apelacidn de Brescia, 17 de Junio de 1891 (Moni—
fore, 776); Apelacion Turin, 13 de Febrero de 1906 (Rivista di Dir comm., 329,
fdem, 24 de Marzg de 1892 (Temi ven., 408); id., 17 de Diciembre e 1889 (Giuris.-
prudenza for,, 1890, 227); {d., 15 de Marzo de 1890 (Giurispr. tor., 1890, 402).
¥ las demés allf citadas; Apelacion Génova, 23 de Abril de 1909 (Monitore, 1009, .
532); Apelacién Cagliari, 17 de Septiembre de 1908 (Foro, Rep, voz Effette eant-
biario, nim, 53); Tribuna) Venecia, 26 de Mayo de 1906 (Rivista di Dir, comm, .
1907, 189; v )a nota a Ia misma, de A, BRuNsTTI,

(2) Ya gesde el siglo X V111 muchas Ordenanzas de cambio, mencionadas..
POr BALDASSERONI (Trattato sulle leftere di cambio, 2.» edfcion, Florencia, 1706,..
parte 11, art, 12, ndms, 16 ¥ sigulentes) consideraban obligado al aceptante ayun-_

r

Abri) de 1875 (Monitore ven., 297); Casacién Roma, 31 de Diciembre de 18m
(por 10 Mmenos, en 1o que concierne g los‘ titulos al portador de naturaleza mercamn--
til: Foro, 1892, 1; Apelacién Bolonis, 18 de Septiembre de 1890 (Foro, 1891,
385); Apelacién Génova, 26 de Mayo de 1893 (Temi genow., 403); Tribunay de Gé--
00va, 12 de Febrero de 1867 (Giurispr. Comm., 1867, 11, 8); Gasga: Foro, 1893, .
351; Surmo: Comm,, 5.» edicién, nims. 177 ¥ 587; BoNELLI, Comm,. 23 edieidn,..
nim. 54. En contra, DErd ajslada, 1a opiniédn de VIDARL, V11, niims /4,131 v 4,133,
La soluciém dada en el texto es seguida también, sin oposicién, en Francia, ¥ e
Alemania: végge HEBBEIN: Dentsche Wechselordnung, 7.+ ediciém, sobte e] art, 82 -
ndm, 5; GaugnauT, 1, § 35; CANSTEIN, Wechselrecht, 2.8 eficiém, phgs. 130 ¥ sk
gulentes, )
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&l son meros hechos, cuya valoracidn juridica es indiferente; por-
que estd investido de un derecho auténomo vy literal de crédito,
que debe considerarse surgido nuevamente en él por virtud del
contenido declarado en el titulo, No hay nada de anormal en este |
sacrificio que el Derecho impone a los patrimonios ya constituf-
dos, por las exigencias de una circulacién segura, puesto que el
emisor a quien le fué cogida la firma con engaiio no se encuentra
frente al poseedor de buena fe en posicidn ‘mas desfavorable
que aquella en que se halla el duefio despojado fraudulentamente
de un titulo de crédito: éste pierde un valor que estaba ya con-
cretado en el titulo y habia entrado en su patrimonio; aquél pierde
el importe del crédito, que, por lo comtn, esperaba realizar por
medio de la venta o del descuento del titulo. Ambos experimentan
en paridad de valor del titulo, la misma pérdida, con la tnica
diferencia de que, mientras el patrimonio del primero disminuye
por un valor que sale del mismo, el segundo disminuye por un
débito que entra en €él. La lamentable situacién del propietario
desposeido contra su voluntad, equivale a la de quien resulta
deudor sin quererio.
Las soluciones dadas por la jurisprudencia y por la doctrina
a las controversias surgidas en esta materia, se explican facil-
mente con la teoria de la obligacidn literal y pueden decirse con-
formes en el afirmar que el suscritor de un titulo de crédito
debe responder de €], aunque el titulo entre en la circulacién sin
su voluntad, como en el caso de billetes de Banco o de cédulas
inmobiliarias sustraidas cuando se enviaban para la émisidn
por la oficina central a las sucursales de la Institucidn emisora (I},

(1) Numerosas teorias se formulaton por los tratadistas alemanes, unas
sagaces ¥ OiTas puramente caprichosas, para conciliar con la teoria tradicional
de los contratos € fendmeno del emisor obligado conforme al tenor literal del ti-
tulo, aun contra su voluntad. Otros autores, desesperando de alcanzar esa conci-
liacién, considetaron la obligacion del que emite el titulo como una obligacion uni-
lateral, fundandola, bien en el escrito (S1EGEL, KONTZE), 0 bien en la emisidon regular
del titulo (SToBBR), 0 en la apropiacidn del mismo por parte de un tercero de
buena fe (RANDA, GRUENHUT, CAnLiN). No las hie reproducido, porgue no me ha
parscido oportuno discutirlas en un tratado y porque si hubiese encontrado la teo-
ria verdadira, como espero, seria més Gtil dejarlag a un lado, como se deja la es-
cala que sirvid para alcanzar la cima. Por lo demés, se encuenira un resumen y
una critica hastante acertada de estas doctrinas en H. 0. LEAMANN, Lehrbuch
des deutschen Wechselrechts, Stuttgart, 1886, §§ 43-59 (parcialmente reproducido
por GianwiNp Extracto  del Filangieri, de 1893, XVI1l1, pags. 60-74).
Véase también la critica gque de ellas hacen NAVARRINI, oh, cit., na-
meros 1.° y Siguientes; ARCANGELL Riviste di Dir. ecomm., 1910, 1, 173
¥ 255. Después de los trabajos de LEamANN, las tentativas continna-
rom, reavivadas por el Proyecto del Codigo civil aleman (Cédigo civil
de 1900, 794y que, sin consagrar explicitamente ninguna teoria, aceptd con~

.
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Para fines didicticos (2), o el que Por error, estampd en €l sy fir-
ma como deudor, ¢reyendo firmar come testigo, o para dar re-
cibo (3). En todos estos casos el fundamento de 1a obligacién es

Clusiones incompatibles con la teoria contractial, puesto que considera responsge
ble al emisor aun por aquellos titulos que le fueron robados o que fueron emitj-
dos después de sy mmerte: véase especialmcnte,CARLIN,enla Zeitschrift, XN XV

{(1889), pags. 6-39; Aprortem: 1d., XXX V1 (1800), pag, 469; GoLbscHMIDT: Id,
XXXV, 124 ¥ 596; LEAaMany: Z ur Theorie der Wertpapiere, Marburgo, 1800;
Jacost; Die Wertpapiere im biirgerlichem Recht, Jena, 1901, pags, 172 ¥ siguicntes;

Hniales de Droit comm,, 1906, 5 y siguientes, 110 ¥ siguientes, v 1907, 5 ¥ siguicntes
¥ 97 y siguientes, ¥ de JuLLioT, en 1a Revue trimesirelle de Droif civil, 1904, 31 y
siguientes, ¥ en Ios Annales citados; pero disiento fundamentalmente de estos
autores, buesto_que fundan 1a obligacitn del que emite el titulo, respecto a los

a favor de terceras (JuLLioT), .

(1) En este sentido GALLUPI, Nimeros 117-119; FErrants: Leggi del Debito
bubblico, nim, 429, BruscrETTING Tiloli al portatore, nims, 485 y siguientes
¥ la doctting Predominante en Alemania: véase UNGER, -Die rechiliche Natur
der Inhaberpapiere, Pag. 125, parrato 8.9 THoEL; Handelsrecht, § 224 (runque &1
sigue la teorig contractual); KUNT:zE, en Endemann’s Handbueh, 1V, vag. 79,
Phrrafo 21; DerxpURG, Preussisches Privatrecht, 4.3 edicién, 11, pag. 27, § 12;
CARLIN: en Goldschmidt's Zeltschrift, XXX V1, pAgs. 16 v siguientes ¥ los an-
tores alli citados; GRUENHUT, Wechselrecht, 1, pag. 279 ArFOLTER: Gold. Zeir;
XXXIX, pags, 376-379. Esta doctrina fué aceptada también por e Ttibunal
Supremo del Imperin, en 27 de Febrero de 1875, (Enischeid., XV1l, 159), y por
.el Codigo cjvi] aleman, § 794: Bl emisor de ur titulo al portador se halla
Obligado, aun si’]e fué robado, si 1o hg extraviado o de cualdquier otro modo
fué puesto eqn circulaeion contra su vountad. L.g abligacién no cess anngue el
titulo haya stdo introducido en la cirenlacion después de la muerte o de 1a in-

Justifica 1a disposicién como una necesidad del comercio, como una opinién
que tiende a prevalecer enla practica veniq doctitna; vénse sobre o] § 794 citado,
tn especial, Jaconr: Weripapiere, § 33,

(2) Ademas ge 1og auteres citados en la noty anterior, véanse: Canstem,
Phgs. 246 y siguientes, nota, 12; phg. 413, nota- 41 ¥ PAg. 416; CanLiv, en Gold-
sehmidt’s Zellschrift, pag, 19, nota 30. Contra el abyso de estas firmas en mate-
Tia cambiaria, eg eficaz remedio 1a obligacién de ygar papel sellado.

(8) Conforme végge CANSTEIN, phg. 416, nota 52 a), donde cita una reso-
lucibn conforme de la Corte Suprema de Viena de 1888. No tiene sentido opuesto
la sentencia ge 14 Casacién de Turin de 29 de Julio de 1879 (Monitare, 868), pises-
to que, en este ¢2s0, el que aparece como actor en el juitio habia inducido a enga-
#i0 ¥ contratade con 2quel que habia crefdo firmar como testigo, ’
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=<1 misine: la declaracién de voluntad expresada en el titulo de
<rédito (1). '

968. Una singular analogfa de disciplinas juridicas se ob-
serva aquif a simple vista, sin que haya sido expuesta por nadie,
que yo sepa. El Derecho moderno hace remontar el fundamento
de las obligaciones circulantes contenidas en titulos de crédito
a la voluntad del deudor, tal cual se ha manifestado en el titu-
do; considera esta voluntad cdmo se manifestd, aisldndola, sepa-
randola de las excepciones personales al deudor, que podrian in-
validarla. El mismo fendmeno observamos en otras institucio-
nes destinadas a actuar ampliamente en el piblico, por ejemplo,
en materia de sociedad y de representacién. Lo que los socies
-convinieron al constituir la sociedad o al reformarla, toma el
~cardcter de una declaracidn unilateral, bien que sea colectiva,
de voluntad, cuya forma y medida se determinan por los tér-
minos en que fué publicada; por muy diversos y complicados
que sean los acuerdos internos de log socios, su declaracién uni-
.lateral de voluntad es decisiva para los terceros {z). Lo que el
_principal ¥ su representante han convenido entre si para consti-
tuir la representacién no adquiere valor frente a terceros hasta
que adopta el cardcter de una declaracién publica y solemne
hecha en nombre del principal (3). De esta suerte el legislador
toma sus precauciones para proteger al piblico contra las sor-
presas de los contratos que exceden de la érbita normal de los
-contratantes {art. 1.130 del Cédigo civil); y consigue este objeto
-distinguiendo la voluntad manifestada al exterior de la que per-
manece confinada entre las partes.

No serfa justo estimar poco fundada la comparacidn de es-
tos casos de una voluntad interna, que actida entre los contra-

(1) No se debe considerar como contraria a nuestro Detecho la eficacla de
una promesa unilateral. Es cicrto que el Codigo civil, en el art. 1.097, no ia in-
* Cluye entre lus fuentes de las obligaciones; pero esta clasificacién no tiene carde-
ter coactivo algunc pata el intérprete y el legislador mismo se ha encargado -de
extenderla, como {estimonian numerosos ejemplos. Dejando a un lado los inferi-
dos del Cédigo civil, que fueron acertafamente examinados por GIANTURGO,
Obbligazioni, pag. 115; MEssixa, La promessa di ricompensa al pubblico,page.151
v siguientes; A. ScravLpsa, L’offerta a persona indeterminata, pay. 117, se pueden
deducit muychos del ordenamiento de las Sociedades v del de la representacion
- mercantil, donde encontramos obtigado al prometiente por el mero hecho de ha-
Per publicado su declatacion unilateral de voluntad, bien sea ésta colectiva, comn
ven lag Socledades mercantiles (arts, 96, 100 ¥ 196), bien sen lundividual, como
" puede serlo en la representacitn (arts. 3649 v 370). En sentido contrario al texto,
A. Sc1avoda, Studi di diritto privato, Roma, 1906, pags, 120 y siguientes,
(2) Cbdigo de Comercio, arts, 90 y siguientes, 46, 100, 196, etc,
(3) Cdbdigo de Comercio, arts, 369, 374 ¥ 376.
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tantes y de una voluntad externa, que opera frente a terceros.
produciendo efectos distintps, oponiendoie el argumento de que
existe para la sociedad y para la representacion un sistema,
de publicidad que no existe para los titulos de crédito: la insti-
tucién de los titalos de crédito tiene en su disciplina jurfdica.
un eficaz elemento que suple la publicidad, porque los créditos.
que los titulos ponen en circulacién tienen cardcter literal, y-
este cardcter defiende al piiblico de las sorpresas, asegurindole
que encontrard cerca del deudor todo 1o que el texto del titulo.
promete. El instrnmento de la proteccién publica es en ambas.
hipétesis adecuado a la naturaleza ¥ a la funcidn de cada insti-
tucidn: en aquélla opera mediante la publicidad ¥ en ésta medlan-
te la naturaleza literal del crédito. Pero, al lado de esta diver--
sidad, mds instrumental que funcional, existe Ia analogfa substan-
cial de que la obligacién, aun cuando sea el producto de una re-
lacidn contractual, se presenta al piiblico en la forma, més sim-
Ple, de una declaracién unilateral de voluntad que obliga a quien
la hizo, en su forma literal, en cuanto haya llegado a los in-
teresados.

969. Esta doctrina, que da a la voluntad del deudor un con-
tenido parcialmente distinto, segtin se dirija a obligarlo con su
contratante inmediato o con un adquirente Posterior del titulo,.
ba sido aceptada como una conquista definitiva de la ciencia (1),..

(1) Bovarrio (Archivio giurid., LV1I (separata), pag. 30)%: La distincién
de VIVANTE es, en mi opinibén, correctisima, de modo que la nueva teoria, que-
dard y prevalecerd en la Ciencia. Entre aguellos que estén enrelacion inmediata
—Dbien seq el primitive emisor del titn'o con el Pprimer tomador, o bien uno de los ..
emisores sucesivos con la petsona a la cnal ha endogado o entregado el tituio—
el titulo no es ¥ no puede ser, mas que €l resultado de una relacion contractual.
Por el contrario, en las relaciones entre e} emisor ¥ los sucesivos poseedores del
titulo se debe prescindir del origen de la obligacién, precisamente para no in-
validar el derecho del tercero §i 1a causa falta o es ilicitar. Conforme, SEGRE, Dei
titoli obblig, al portatore (Separata del volumen en honor de FRANCISCO SCHUPFER), .
Pags. 19-20; sCreo muy fecunda la idea de VIvANTE, €l cual reruncia, para nueg-
tro Derecho, a una construccion tedrica tnica del titulo al portador. Creo que,
salvo determinacién en contra de ta ley, €l titulo a) portador, en relacién con el
ptimer tomador, se regula conforme a) negocio juridico fundamental entre éste -
¥ ¢l emisor del titulo. Encambio, frente a Cualquier otro portador el titulo es siem-
PTe ¥ linicamente, una causa civilis obligandi, es el fundamento mismo dela obli---
gacion, constituido justamente por una promesa unilateral, literal y abstractas. .
Volviendo sotre el tema, mas adelante, SEang: Sui titoli al portafore (Separata de
Temi sicil., 1902), prescinde también de alguna cbiecion de detalle que me habia
Opuesto primeramente. y escribe: «gs necesario, creo yo, acercarse aun més a la
construccién tebrica de VIVANTE ¥ Tecomocer que £n las relaciones con el primer
tomador la promesa contenida en €} titulo no es unilateral, sinc que es yna pro- .
mesa aceptada, es decir, un verdadero contrator; Bruer:, Istitnzioni di 1_)1'!1‘!!0»
clvile, Milan, 1908, PAg. 402; Craps, Giurisprudenza iteliana, 1808, 11, 45t.,— -
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si bien no ha escapado a la critica. Se dijo gue esta doble actitud:
de la voluntad, esta distinta direccién dada a un solo acto de
la voluntad, es contrario a a légica juridica (7). A mi me parece
que esta acusacién peca a su vez de simplicidad, Pporque no tie--
ne en cuenta otras figuras juridicas, en las cuales, aquella di-
versa actitud de la voluntad puede encontrarse, v demuestran
que ninguna exigencia ldgica impide admitir, en el sistema
del Derecho vigente, que el mismo acto de voluntad produzca.
efectos diferentes segin que limite su accidn a las relaciones. -
contractuales o llegue a actuar entre 1ds terceros. Asi ocurre en
los contratos a favor de. tercero, en los contratos de sociedad.
¥ de representacidn: en todos estos casos es muy distinta la ley-
que el contratante se impone ‘mientras se encuentra ante aquel
con quien ha contratado v la que se impone frente a terceros,
Es frecuente el caso de contratos de sociedad de responsabili-
dad limitada en que el socio limita sus pérdidas a la porcidn
aportada, en tanto que se resigna, por respeto a la ley, a.respon-
der con todo lo suyo frente a los terceros: y es, también frecuen-
te el caso de principales que regulan su contrato de mandato-
conforme a instrucciones reservadas, pero que, frente a los ter-
ceros, confieren a su dependiente una representacidn general (2).

Mas certera y mds radical serfa la critica de la teorda que he
seguido, si fuese verdad que el titulo, en su texto literal, sea tam-
bién decisivo para el contratante de buena fe {acreedor) con quien
el deudor (emisor) contratd: si ello fuese cierto, el contrato no
serfa decisivo tampoco para los contratantes ¥ la distincién
entre obligacién contractual y obligacién unilateral no tendria
ya razén de ser (3). La critica tendrfa fundamento serio, si fuera
verdad que el contratante de buena fe, que mantuvo relacidn
con el que emitid el titulo, estuviese a cubierto de las excepciones
contractuales; pero esto no sucede, porque el Codigo civil no ex-

El que la misma deuds puede tener simnitaneamente dos causae debendi se demunes-
tra por ¥appa: Sullr dotirina della novazione, Cagliari, 1880, pag. 308; MaNaRa:
Giurisprudenza italiane, 1894, 1, 2, 170; Crapes, Ginrisprudenza italiana, 1898,.
11, 452 d). Cuando se afiade otra obligacién a la primera, con objeto de facilitar
€l ejercicio de 1a misma, a una primera causa debendi, se agrega yna nueva: ef’
manere pristinam obligationem el secundam ei accedere, ut maneal ex ufragque causa-
ebligatio; Istitut,, Litro 111, tit XXX, & 3 al final.

(1} Bowgiru Goniribujo ad una teoria sctentifica det titol! di credito {separata
de la Giurispr, ital., 1897, pag. 25; y en la Rivista di, Diritto commerciale, 1904,
1, pags. 185 y siguaientes; 1908, 1, PAR. 522; SACERDOTI, en el volumen en homor
de FRANCESGO SCHUPFER, pag, 92; ARCANGELI, en Rivista citada, 1010,1, pag. 198,

(2} "Cédigo de Comercio, articulos 359 v 369.

(3) Esta objecién me fué hecha por BowEerwt, loc. cif., Pag. 80, ¥ aparece re-
cogida también por NAVARRINT, ob. ¢if., pag. 51 ¥ por MONTESORRI: Dell’obbli=
gazione al portafore, pag. 74.

a0
-
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«cluye de la doctrina de los contratos aquellos que danlugar a la
emisidn de un titulo de crédito; asf, aquel que recibid el titulo de
an mandatario qgue haya traspasado los limites de su mandato, no
puede, no obstante su buena fe, substraerse g las excepciones del
mandante que le oponga el abuso de representacién. Més aun,
eXiste un caso regulado parcialmente por ¢l Cddigo, que confirma
cémo la buena fe del contratante no es suficiente para atri-
buirle un derecho literal y auténomo: el de un librador que, cre-
yéndose acreedor, libra una letra de cambio contra su presunto
deudor, que acepta; este aceptante deheri, indudablemente,
pagar al poseedor de buena fe; pero cuando el librador, apoyan-
dose en el titulo, ejercite contra ¢l la accidn cambiaria {art. 268,
pérrafo 3.°), podrd oponerle libremente el error substancial en
que incurrid, para eludir el pago, el cual carbcerfa de causa le-
gitima. La buena fe es, sin duda, una condicidn imprescindible
para el ejercicio del derecho que corresponde al acreedor, pero
tiene que sujetarse a la disciplina del contrato o del negocio ju-
ridico que lo ligd al aceptante. En este negocio juridico, consi-
derado en su integridad, radica el distinto fundamento de su
-crédito, v la buena fe es solamente una condicidn a la cual estd
subordinado el derecho del librador; pero no basta para crearlo
ni para justificarla, ‘

970. Resumiendo: la obligacién del deudor estdi sometida

a la ley fntegra del negocio juridico que did origen a la emisién

del titulo, ‘mientras se encuentra ante aguel a quien lo negocid;
después y sdlo en el caso de que entre en la circulacién legitima,

dicha obligacién se determina por el texto del documento. Asf .

lo ha querido el emisor, que, aun entregando a su acreedor un
titulo apto para la circulacién, para obtener de él una mejor
correspondencia, no quiso renunciar respecto al mismo, a las de-
fensas que a su favor derivan de la relacién juridica de la que’el
titulo ha surgido. Son dos leyes diferentes, una dominada por las
relaciones efectivas y particulares de los dos contratantes v la
otra indiferente por completo a su naturaleza, porque dominada
por los términos del titulo. En el primer caso el deudor har4 fren-
te al acreedor con todas las excepciones que aquella relacién le
proporciona, y el Juez tendrd que examinarla en su integri-
dad; en ¢l segundo caso el deudor no podrd oponer, por lo ge-
‘neral, al tenedor del titulo, mds que las excepciones relativas a
la forma del mismo, excepciones de rapida solucidn, que el Juez
podrd resolver con facilidad. En el primer cato se descubrirdn
los actos ilegitimos, las simulaciones o los fraudes que acompafia-

ron a la emisidn, privindola de todo valor juridico; en el segundo,
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el titulo, aunque nacido ilegitimamente, ofrecerd un fundamento-
vilido a la obligacién del deudor, y, si bien impotente para es-
tablecer un derecho de crédito a faver del primitivo tomador,.
el titulo surtird sus efectos en manos de cualquier poseedor de
buena fe.

97i. El deudor comserva, sin embargo, tanto frente a uno-
como a otro de sus acreedores, todos 1os medios de defensa que
le ofrecen las normas sobre la capacidad de los contratantes.
La doctrina de los titulos de crédito no ha logrado todavia abrir
brecha en las normas establecidas en el Cddigo civil y en el Cé-
digo de Comercio, por razones de orden piblico, en defensa de los
incapaces. En efecto, nuestros Codigos determinaron la capaci-
dad de los contratantes en consideracién a. los negocios juridi-
cos regulados en ellos, v, especialmente, en consideracidn a los
contratos, sin tener en cuenta la promesa unilateral como una
fuente de obligaciones (1); por consiguiente, hay que remontarse
a la relacién fundamental para encontrar un punto de apoyo-
sobre ¢l cual regular la capacidad. En segundo lugar, como el
resultado de todo negocio juridico puede adoptar la forma de
un titulo de crédito, si se impidiese a los obligados oponer a los
poseedores de buena fe la propia incapacidad, todas las medidas
dictadas por la ley para protegerlos serfan facilmente eludidas -
con tal emisién (nums. 116 y siguientes). La ley se expresa cla-
ramente en este sentido (art. 327). '

992, La dstincidn que constituye el fundamento de esta
teorfa sirve para resolver de manera muy sencilla la cuestidn,
tan debatida, acerca de la naturaleza mercantil o civil de la obli-
gacién encerrada en los titulos de crédito, alli donde el Cédigo
no ha hablade expresamente, como para las letras de cambio
{art. 3.°, nim, 12). .

Mientras se encuentran frente a frente los que contrataron
la emisién del titulo, el cardcter de la obligacién se determina
por la fndole del negocio juridico celebrado entre ellos; y, por
consiguiente, si éste es mercantil para una o para otra de las par-
tes contratantes, ambas debén ser juzgadas con arreglo a la ley -
comercial (art. 54). Cuando el titulo haya salido de las manos de
aquel que primero lo obtuvo, la nueva relacién juridica que surja
por mediacién del titulo entre el primitivo deudor y el nuevo-
poseedor se regird por 1z ley a que deba someterse por su natu-
1aleza la promesa unilateral del deudor; la naturaleza mercantil’

(1) Cédigo civil, arts. 134, 224, 206, 339, etc.



978. Para justificar el derecho autdnomo del poseedor se
ha formulado recientemente y con cierta insistencia una doc-

(1) Asf se resnelve Con gran sencillez Ia cuestidy en torno a la cual nyes-
‘tros Tribunaleg se pronunciaron de distinto modo, especiaimente a proposito de
un empréstito emitido Por la cindad de Barj (véase vol, 1, nims. 52 ¥ 65), Es-
toy de acuerdo, en 1o substancial, con las conclhusiones a que llega el Profesor
BoLaFrio (Temi ven., 1902, 703); pudiendo también é1, POT su parte, aprobar e
€amino que yo he recorrido Para justificarlas, desde el mommento que ha recong-
<ido la correccitn de 1n doctrina gue he acepiado respecto al fundamento de 1a
obligacién que circula con titulo de erédito,

der Wertpapiere, Zelischrift, XXvin, Pég. 63. Sin embargo, aparece recogida
et varios basajes por BowELLI; Giurispritdenza italiana, 1805, TV parte, 365 ¥ 375,
¥, de nuevo, con gran sutilezn en el estudio alli pubticado en 1397, 1V, pags, 10y
‘Slguientes y en I Rivista di Dirito eommerciale, 1904, 1, pégs. 195 v siguientes,
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Esta artificigsa doctrina no tendria ya razén de ser, desde
«que la doctrina dominante ha conseguido explicar la autonomfa
del derecho correspondiente al tenedor del titule, atribuyendo
al deudor la voluntad unilateral de obligarse directamente hacia
€1. Pero, aun cuando esta 1dltima teoria fuese inadmisible, no es
ciertamente por aquel mal trazado rumbo por donde el proble-
ma juridico podria llegar a puerto: se diria buscado tal camine
-con el Unico objeto de ofrecer una nueva ocasidn al humorismo
-con que los hombres préicticos suelen acoger las construcciones
juridicas, pues nos conduce al triste resultado de que los miles
de millones de valores que circulan en las Bolsas, en las cuales
son objeto constante de comercio y que se evalian en los inven-
tarios y en los balances de toda hacienda publica y privada, no
serfan elementos patrimoniales (I), sino gérmenes, meras expecta-
tivas de derechos; esos balances que incluyen en su activo, por
miles de millones, los titulos de crédito constituirfan un fraude
-sistematico, porque distribuyen utilidades que no existen, es-
to es, calculada sobre meras esperanzas. Segiin esta teorfa, exis
tirian derechos que quedan en estado de germinacién por espa-
-cio de varias generaciones; y, como hay también grandes canti-
dades de titulos inconvertibles, existirian muchos entre ellos
que no alcanzarfan nunca aquel grado de madurez que los trans-
forma en derechos, No Uegarian a ser derechos hasta el dfa de
la exaccién, no nacerian mds que para extinguirse, no alcan-
zarfan ni un dia de vida. Contra la légica de las cosas, estos cré-
ditos tendrian la virtud de producir frutos civiles, como primas,
intereses, dividendos, antes de nacer, hallindose escoltados por
1a ley con abundante provisién de garantias, de reservas meté-
licas v de masas hipotecarias antes de nacer. ;Verdaderamente,
dszmle est satiram mon scriberel

Expectativas, gérmenes, facultades provistas de semejantes
prerrogativas son verdaderos derechos, y tales son en la convie-
cidn comiin, que es también un elemento decisive en la formacidn
del Derecho. La historia v la ley se manifiestan en este mismo sen-
tido: lo demuestra la investigacidn histérica, enla que los titulos

crédito aparecen como documentos representativos de obli-
gaciones contraidas, ante todo, respecto al fomador, y después,
frente a todos los tenedores sucesivos: #bi aut cui cantione isla
dederis ad e;rigendum (2); ¥ lo demusstran a cada paso los textos

v 1908, 1, pags. 513 y siguientfes; y adoptada por Navanrixi (obra cit., nims. 55
¥ siguientes). En contra de €stos, véanse las eficaces y decisivas razones de Rocco:
Archivio giuridico, LX 11, fasc. 1; MowTesorni, obr. cit., pigs. 61 ¥ siguientes.
(1) BoxEeLLt, Extracto de la Giurisprudenza italiana, 1897, pag. 36.
(2) GorpscamioT: Universalgeschichie, pags. 392 y siguientes; Brunwer:



claran que la tradicign y el endose de los mismos transmiten sy
propiedad y los derechos que les son inherentes (1). ¢Cémo serfa
posible el ejercicio del derecho de propiedad vy de los dem4s dere-
chos reales sobre meras esperanzas? ;Cémo conciliar la ley que
los declara Propiedad del comprador y la doctria que los ex-
cluye del nidmero de los elementos patrimoniales? Sj egta doctri-
Da estuviese llamada a tener fortuna, conseguiria conciliar 1o
inconciliable, :

del uso de papel sellado, proporcionado al importe de 1a deuda,
como se ha hecho para las letras de cambio: el tributo cumplirfa.
en tal caso una funcién de defensa social.

Zeltsehrift, XX 11, pags. 131 ¥ siguientes; BruscHETTINT, mims, 119 ¥ siguientes;
Rocco, ob. clt., pags, 25 ¢ sigulentes; v, nuevamente, con una copicsa documen-
tacién, BRANDILE NE, en la Rivista di Dir, commerciale, 1903, 1,375 y slguien~
tes, .

(1) Cédigo de Conmiercio, arts, 73, 169, 256, 555 ¥ 592.



975. - -Si bien es cierto que existen titulos de crédito que cir-
culan sin la firma del emisor, como los billetes de loterfa, 1a fir-
ma tiene, por lo regular 1a misidn de asegurar su autenticidad,
comunicando la suya a todas las indicaciones contenidas en el
titulo, salvo la prueba, que incumbe al suscriptor, de que no
fueron amparados por su firma. Esta lo obliga, aunque la haya
puesto sin intencidn de obligarse, porque la seguridad de la cir-
culacién exige que valga como realmente querido lo que se ha
declarado en el titulo, siendo responsable por haber dado al ti-
tulo la firma, que constituye en la conciencia general el signo
caracterfstico-de la voluntad de obligarse. Si €l no quiso real-
mente obligarse, la fuente de su obligacién es mis bien la culpa
que la voluntad; pero ello no significa una anormalidad en el
sistema de nuestro Derecho, porque también en las obligaciones
contractuales, que tienen por fundamento igualmente decla-
raciones de voluntad, se llega a fuerza de ficciones legales a afir-
mar la voluntad de obligarse, aun allf donde se halla esenci Imente
viciada o falta por completo, como en el caso de una declaracidn
esencialtiente errdnea por virtud de un error culpable, oYle una
declaracién arrancada con intervencién del dolo de un tercero.

876. La firma estampada en el titulo debe sujetarse a lo
prescrito por la ley, cuando la ley haya hablado; si es defectuosa
no puede producir los efectos propios de dicho titulo, porque el
titulo no es suficiente por sf solo para establecer la existencia
de la obligacién, pasando al grado inferior de un documento
probatorio, méds o menos completo. Tal es el caso de la letra de
cambio firmada sin el nombre y apellido completos d:1 obliga-
do (1), de las acciones que no llevan la firma de dos administra-
dores, o del administrador tnico (2), o de la promesa civil en
que el obligado no afiadié a su propia firma un bueno y apro-
bado (3). -

877. La firma del deudor, puede sustituirse por la de su
representante, en cuya hipdtesis es ésta la firma que debe ser
auténtica. El poseedor del titulo encuéntrase en este €aso en una
posicidn menos segura, porque corre €l riesgo de que la repre-
sentacién no exista, y, cuando sea negada, debe formular la prue-
ba de su existencia. -

978. La firma estampada por el deudor bajo la presidn

(1) Articulos 251, nimn, 7.9; 258, 262 ¥ 254,
- {2) Art, 165.
- (8) Cédigo civil, art. 1.325.

Vivante.—114, 11
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de una violencia absoluta debe equipararse a una firma falsa,
puesto que aquél obra como instrumento muscular de sy agre-
$0r; es éste el viltimo refugio que las exigencias de la circulacidn
‘Ppermiten a las victimas de una fuerza Inayor.

979. No puede adoptar Iz forma de un tftulo de créditq
un contrato bilateral, aun conservando entre los contratantes
&l vinculo de las prestaciones reciprocas y de los recfprocos me-
dios de defensa, porque una de las partes quedaria privada del
titulo, que es el documento necesario para ejercitar el derecho.

El contrato bilateral puede revestir las formas rigurosas
de los titulos de crédito dividiéndose en dos titulos, cada uno

- de los cuales Heve consigo una de las dos prestaciones conmuta-
tivas: por ejemplo, una letra de cambio en dinero pondri en cir-
<culacién el crédito del precio, y una cambial en géneros, el de
la mercancia. El cobro de cada uno de estos créditos serd ase-
gurado con las garantias del titulo cambiario, pero el deudor,
que no podrd oponer ya al tercer poseedor del tftilo las excep-
ciones inherentes al negocio originario, queda obligado a satis-
facer la prestacién prometida, sin poder exigirle la contrapres-

. tacién de su contratante, que haya resultado insolvente. En Ia

«excisién del contrato, el acreedor habrd perdido los primitives

medios de defensa, como la condicidn resolutoria, la exceptio
nion adimpleti cowtractus, y asi sucesivamente,

El contrato bilateral puede adoptar la forma de un titulode
crédito, sin perjuicio de los contratantes, cuando, por la posi- .

«€idn desigual en que se encuentran ambas partes, la obligacidn
inherente al crédito tiene el cardcter de un modus, de una carga
inherente al ejercicio del derecho de crédito. Esto puede ocurrir
también en los contratos de compraventa, en que el comprador
haya pagado anticipadamente una Prestacidn en virtud de cl4u-
sula penal (art. 1.217 del Cédigo civil); en tal hipétesis, el tene-
«dor del titulo, que ticne derecho a la entrega de la mercancia?
adquirida, puede renunciar a él abandonando la pena que €l
-0 el primitivo tomador del tftulo han pagado: y en tal supuesto,
¢l titulo de crédito no degenera en su naturaleza para convertirse
en un titulo de deuda, porque su poseedor no ests obligado en
virtud del titulo a prestacién alguna y ninguna ley general im-
Pide subordinar el ejercicio del derecho de erédito concretado
en un titulo a condicién o a cargas (z).

(1) Estos titulos, provistos de la cldusula a 1a orden, se [laman stabilitf,
¥ S€ usan en varios ramos del comercio: Véase Casacién de Palermo, 21 de Octu-
‘bre de 1880 ( Foro, 1881, 1.020); Apelacién Mildn, 5 de Noviembre de 1878 (Glu~

) -
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'El miismo feriémeno se ‘reproduce més frecuentemente en los
rtitulos de crédito que representan mercancias determinadas:
‘también en estos-casos él tenedor del titulo, que quiere ejerci-
“tar el derecho expresado en el mismo, puede ser obligado a satis-
-facer una prestacién accesoria, y también entonces su obliga-
cidn es facultativa, porque el titulo no lo obliga a observaria.
El Codigo ofrece de ello varios ejemplos: en las cartas de poite
.gravadas con el precio del transporte o con otros reembolsos (1},
.en los conocimientos de embarque gravados con el flete (2), ¥
-en los resguardos de- depésito separados del de garantia o gra-

- vados con el gasto de almacenaje (3).

§ 7g.—EXTINCION DE LA -OBLIGACION

.Sumario.—g80, Presentacién del titulo al deudor. —g81. Acreedor
formal.—682. Su dereche es autdénomo, no derivado.—
983. Acreedor material. —g84. C6mo pueden resolverse los
conflictos entre el acreedor formal y el acreedor material. —
985, Cuando pueda eximirse de pagar el emisor.—g86, Sus

- medios de defensa,

7980, La presentacién del titulo es necesaria para ejercitar

¢l ¢rédito mientras el titulo existe juridicamente, esto es, hasta

~que haya sido amortizado. El duefio que no puede presentarlo,
o que lo haya perdido, o dado en prenda, pierde, bien sea tem-
poralmente, el ejercicio de su derecho; y si el emisor 1o pagase
después que el duefio 1o dié en prenda o después que fué despo-.
-seido de él, tendrd que agar, ordinariamente, por segunda Vez,
al poseedor de buena fe. . '
Adviértase, no obstante, que si el acreedor debe presentar
¢l titulo al emisor para obtener la prestacidn (4}, no estd siempre
obligado a restituirlo, porque el titulo puede serle necesario para
¢l ejercicio de otros derechos. En tal hipdtesis, bastard declarar
sobre el titulo que la prestacidn fué cumplida en todo o en par-
te, desapareciendo asi el peligro de asechanzas para los adqu:-
rentes de buena fe (5). ‘

Fisprudenza comm., 1878, 145); Apelacién Brescia, 7 de Maye de 1900 (Moniio-
re, 751) Conforme al texto, en 10 esencial, SEGRE, ob. clt., pags. 36 ¥ 37.

(1} Cbdigo de Comercio, arts. 408, 409 y 410,

(2) Cbdigo de Comercio, arts, 555, num. 6. y 580,

(3) Cddigo de Comercio, arts. 485 parrafo 2.5, 470 y 473. ]

(4) FEsta regla se-Infiere de un niimero grande y uniforme de aplicaciones
“hechas por el Codigo: véase arts. 217, 288, 295, 341, 396, 408, 470 y 567.,

(5) En tazdn de la divergencia entre los textos legales cltados en la nota an-
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- BBL.  Acreedor formal, titular del ¢ridito -es aquel que figuran
como duefio ‘del crédito en la forma propia de cada clase de ti--
tulos: para los titulos nominativos, mediante su inscripcidn en.
los registros de la Institucién emisora y'la posesidn del titulo-
corfespondiente extendido a' su nombre; para los titulos a la or--
den, mediante la posesién del titulo, provisto de una serie con--
finua’ de endosos que leguen hasta él;.y, para los titulos al por--
tador, por medio de la simple posesién del titulo.

Siempre que se hayan observado estas Jormalidades, necesa--
rias ‘para la circulacién normal del tituldg, el deudor no tiene
(ue hacer averiguaciones respecto a la causa por la cual obtuve-
la posesidn del mismo el actual acreedor. Para ¢l deudor {emisor}.
el ser estd en el pareces: es acreedor, es propietario dcl titulo el.
que figura como tal. Esta regla de caridcter formal acrecienta.
la confianza en el pronto y puntual pago de los ti ulos de cré-
dito, favoreciendo, por lo tanto, su circulacidn; beneficia al deu-
dor, que ‘estd exento de la obligacion de comprobar si paga al.
acreedor efectivo y de las consiguientes responsabilidades de
un pago indebido, y favorece al acreedor, libre de la obligacién
de presentar la prueba, a menudo dificil, de su adquisicidn, vy
d: la necesidad de descubrir relaciones que, con frecuencia,
deben su utlidad al secreto. Ciertamente, un poseedor. de
inala fe puede abusar de esta facilidad; pero no es posible conce-
derla al propietario sin extenderla también al que se finge tal:.
son~los inconvenientes inseparables del beneficio que aquélla
reporta a la circulacién y el precio que el legislador ha debide
satisfacer para asegurar la proteccién del duerio; y no era justo
privarle de esta proteccidn por el temor de abusos que actual--
m:nte son raros y contra los cuales, como veremos, no faltan
otras sanciones. ’

982, Este acreedor formal, al cual el titulo Itegd en forma.
legitima, aparece, frente al emisor, como un homo noous, pro--
visto de un derecho propio y autdnom:o, que debe regularse a
tenor del titulo. El emisor se encuenfra vinculado a €l directa--
m:nte, porque lo autorizd, desde el momento de la cmisidn, a

terior no se puede afirmar, como regla general, la obligacidn del acreedor satjs--
f cho de devolver el titulo. Tienen esta obligacién los duefios de acciones al por--
tidor (art 217), de letras de cambio (art. 295), de cheques (341), de resguardcs o
d: garantin (470) ¥ de cartas de porte 2 la ordenc al portador (396 y 408). Pero :
€l consignatario puede retener el conocimiento de embarque, con tel que extien- .
1 en & el recibo de las mercancias retiradas: véase VIvanTe: La polizza di carico,..
ntim. 36; y, posteriormente, Casacién de Florencia, 18 de Julio de 1886 (Temi ven. ,..
857); Casacién de Napoles, 4 de Diciembre de 1892 (Foro, 1893, 201).
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adquirir por medio del’ titulo la obligacién que en el mismo se
expresa (nims. 964 ¥ siguientes). S .

Por tanto, caen por su base todas las, doctrinas que hacen
~derivar el derecho del acreedor de los tenedores anteriores ¥,
ante todo, la que pretende explicarlo por la cesion, deduciendo
de esta institucién efectos incompatibles con st esencia, Mien:
“tras que la cesidn transmite el derecho del cedente con todas
“Jas excepciones que limitan o impiden su ejercicio, el titulo de
.crédito pasa del anterior al nuevo titular con todo el contenido
_juridico que’ resulta del documento; y, mientras la nulidad de
“una cesién intermedia detiene la {ransmisién ulterior del cré-

dito, la nulidad de una inscripcién nominativa, de un endoso
.0 de una tradicién intermadia no invalida los derechos del ul-
‘timo acreedor formal, que hace valer el crédito en virtud de un
. derecho propio y auténomo, tanto si el emisor ha inscrito su nom-
_bre en los propios registros, como si 1o ha reconocido anticipa-
.damente, de una vez para siempre, <on 1a clausula a la orden
-0 al portador. La contradiecién no permite definir como gesio-
_nario al que resulta titular de un derecho que, tal vez, no ha
“pertenecido nunca al cedente, como ocurritfa en el caso de que
‘el cedente fuese un ladrdn, un encubridor doloso o un manda-
stario infiel (I).

No es mis sdlida la doctrina que considera que el primer acree-
.dor estipula la adquisicién del derecho para si y para la serie
silimitada de los tenedores posteriores (2). Fsta intencién exXis-’
te s6lo en la mente de quien ha expuesto esta doctrina: el que
~compra un titulo, o quiere invertir de manera estable sus capi-
‘tales, o bien quiere disfrutar las ventajas de una circulacién té~
-pida mediante la venta, el descuento o-la pignoracién de un tf- |

(1) La doctrina de la cesién, en toda su incongruencia, fué aplicada a los
. titulos al portador por 1a.Corte de Bolonia, en 18 de Septiembre de 1890 { Foro,
1891, 398), y por la Casacién de Roma, en 31 de Diciembre de 1891 (Fero, 1892,
pags. 1.4 y sigulentes). Una cultura juridica més especitica ymis moderna hublera
«2onducido a estos Mag sirados—justamente censurados poT Gappa—{Foro,
1801, 390); potr CHIRONT (Giurisprudenza italiana, 1802, V1,149), ¥ poT CoGLIOLO
-{Monitore, 1891, 871), a no acoger una doctrina incompatible con la naturaleza
autdénoma de 108 d-rechos correspondientes a 105 tenedores sucesivos de un ti-
-tulo de crédito y generalmente rechazada aun en Alemania: véage (GOLDSCEMIDT:
. Zeitsehrift, volumen X1 (1892) pag. 267; Grundriss, 4.* edicion pags. 166 ¥ 1675
-Garers: Handelsrecht, 4.* edicién, § 79, pag. 635 WinpscuEID: Pandetie, § frit) 3
.CARLIN: Zefschrifi, volumen XXXV1, pag. 33; CANSTEIN: Lehrbuch des Wechsel-
arachts, § 20, pags. 301 ¥ sigujentes.
(2) TARTUFRARI, Coniratii a favore dei terzl, § 138; GOLDSCEMIDT: Zeitschrifts
-wolumen XXXV, pags. 143 ¥ siguientes; PAPPENHEIM: Id., volumen XXX 11k
«346 y signientes; GAREIS: Handelsrecht, pag. 635; JuLLioT, loc. cil., en 1a nota 16
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tulo' ficilmente negociable y no realiza In adquisicién del titules

que todos rechazan,

‘La refutacion de estas doctrinas sirve para confirmar la que
hemos adoptado y que se Tesume asi: el {tenedor del titulo ejer--
¢ita un derecho Propio y autdnomo, borque ‘asi lo guiso aquel
que emitid el titulo, Este, poniendo su firma en un tftulo desti-
mado a [a circulacién, manifestd la voluntad de obligarse res--
pecto a todo poseedor legitimo, El que se obligd en esta forma
mis rigurosa Para obtener el crédito, o para obtenerlo a menor
Precio, tiene que responder a la confianzs que su firma ha des--
Pertado. _—

dueiio,

T€ reponer las cosas a sy lugar, que quiere recobrar lo que es
suyo (1). La ley le presta elementos para ello con los medios or--

Euientes; BRUNNER: &p Endemann’s Handbuch, 11, Pags. 162 ¥ siguientes y 207;
Canang Zeifsehrift, XXXV} {1889), pag. 23; GRUENEUT; Wechselrecht, 11, pags, 110,
122 y 290,'parrafo 33; Wamy,, 1, mitms, 264 ¥ 275; SALEILLES; L’obligation o aprés
e code civii allemand, Paris, 1890, Dags, 205 y siguientes, 307 y siguientes, y entre
Rosotros, BoNELLL, en la Glurisprudenza ttaliang; 1895,,_1\?-, 365 v siguienteg,..
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dinarios del secuestro, del embargo y de la reivindicacién (ar-
ticulos 57 v 80z). El deudor asistird indiferente, por lo regular,
a este conflicto, siempre dispuesto a Teconocer como acreedor
suyo a quien estd en posesién del titulo con los requisitos deter-
minados por su respectiva ley de circulacidn.

E] duefio que queda privado del titulo estarfa en mas favo-
rable posicién si pudiese oponerse a su pago cerca del deudor;
pero €l ejercicio de esta facultad podrfa perturbar la circulacién,
alcanzando, acaso, injustamente, a los terceros de buena fe que
1o han adquirido y ocasionando considerables molestias al deu-
dor, obligado a revisar el registro de las oposiciones antes de
efectuar cualquier reembolso. Por eso no se admite la oposicidn
en nuestro Derecho mas que de modo excepcional, en los dnicos
casos consentidos por la ley, esto es, en los titulos en que el in-
terés de una circulacién rapida y segura pudo subordinarse a
la proteccién del duedo (I). Cuando falte esta ley excepcional,
el propietario deberéd proceder al secuestro del titulo mismo,
cerca del poseedor de mala fe, si quiere defenderse eficazmente
contra su pérdida definitiva.

884. Existe, pues, una propiedad formal y una propiedad
material del crédito, que generalmente coinciden en la misma
persona. La primera es decisiva en las relaciones entre el tene-
dor del tftulo v el deudor, y la segunda, en'las relaciones que se

establecen entre los poseedores sucesivos inmediatos del ti-
tulo. .

Este es el sistema acogido por nuestra ley, enla cual se re~
vela por inumerables signos. En efecto, cuando regula las rela-
ciones entre el deudor (emisor) y el temedor del titulo, se satis-

1897, IV, pag. 9. La sencllisima distinci6n indicada en €1 texto, reproducide tam-
bién por TARTUFARL 11 possessa, 1, nnums, 21, 44, ha sido, no obstante su eviden-
cia, ovidada algunas veces: vénse MiLonE en el Filangieri, 1887, pag. 27: dLos
titulos al portador no tienen un dueiio determinado ¥ recomocido; el propletario
de los mismos e quien los poseee, ¥, por €50, yO 1os adquiero del poseedor,
como poseedor simple los vendo de nuevo, ¥ asi pasari de mano en mMano, merced
solatnente a la tradiccion y a la posesion.» Vid,,sobre los conflictos entre acteedor
formal y material para los titulos nomiuativos, ¥ para 10s titulos a la orden y al
portador, los respectivos capitulos. i : :

(1) Véase, para los titulos nominatives: bonos de renta, talonarios de cuenta
cottriente v libretas de ahorro, ley (texto tnico) de'27 de Mayo de 1909, arts. 1.*
¥ siguientes; para los titulos a la orden letras de cambio), art. 298; cheques,
art. 341 resguardos de depbeito ¥ resguardos de garantia, art, 469; para los titn-
1os impropios al portador: 1ljbretas de shorro o de depésito, ley (texto finico) de
27 de Mayo de 1909, att 6.% ley de 15 de Julio de 1888, sobre las Cajas de
Ahotro, art. 10; para los titnlos propios al portador (cheques), art, 341; conoci—
mientos de embarque, att. 557. ’
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face con que éste pruebe la propiedad formal del titule, es decir,
que pruebe ser propietario con los requisitos que son propios de
cada titulo, sin tener en cuenta Para nada si, bajo estas aparien-

985. El emisor tiene el deber y el derecho de pagar al que
estd en posesidn del titulo con las formalidades requeridas por
la respectiva ley de circulacidn, aunque sospeche que se halle
€1 posesidn del mismo indebidamente {4). Tiene el deber, porque

€l deber de hacerlo, porque ha aceptado el compromiso, con la
emision del titulo, de pagar a su tituolar, y sélo la ley puede Ii-
berarlo de esta obligacidn convencional, y, por consiguiente,

" su negativa no ser justificada sino cuando se le ‘haya hecho

oposicidn, en los casos venla forma previstos por la ley o coan-

(1) Codigo de Comercio, arts, 140, num, 1.+, 169 y 170,

(2) Cédigo de Comercio, arts, 287, 396, 470, 471 ¥ 557, Véase sobre los ti-
tulos a la orden, Apelacién de Lucca, 18 de Octubre de 1895 (Foro, 1.314):. «El
Capitan no debe investigar si el gue bresenta el conocimiento de embarque es o
1o es propietario; bastg, que [a serie de 10s endosos sea continua e fninterrumpida
¥ éstos Heguen hasta €L, ¥ ello porque al posesdor del titulo a la orden le serfa

(3) Cédigo de Comerclo, arts. 56 v 169, .

(4) BrunnEer: Endemann's Handbuch, 1, pag. 211; StomBE: Deursches Pri-
valrecht, 111, pags, 207 ¥ siguientes; Gorpscampy: Grundriss, pag. 166; SALRILLEE,
nims, 279 ¥ 280; WaHL, 1, ntim, 268; Codigo civil sajén, §5 1.045 y 1040; Codigo
civi] alemarn, § 793; Codigo sulzo, art, 844,
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.do con el pago, vendrfa a ayudar al culpable a asegurarse el pro-
ducto del delito, porque .en estos.casos la ley le prohibe impli-
-citamente el pago con una sancidn penal (1}; si lo rehusa en otras
.casos también, lo hace por su cuenta y riesgo, debiendo resarcir
el dafio cuando su sospecha no resulte confirmada por los he-
chos. Tiene derecho, porque se estipnld la facultad de pagar al
tenedor formal del titulo y, por consiguiente, de omitir toda
indagacién respecto a.la legitimidad de su crédito: solamente
-la ley puede, por razones de interés general, privarlo de un de-
recho que le exime en absoluto de responsabilidad. Tiene el de-
.recho, porque no se le puede obligar a asumir los riesgos y los
_gastos de un proceso por cuenta ajena, a cometer un delito con”
tra el tenedor, cual serfa una calumnia, para impedir la do-
dosa ejecucidn de otro delito, como serfa una estafa o un hurto
- contra el propietario. Ni aun una segura garantia proporciona-
- da por el que hace oposicién al pago podria obligarlo a renun-
ciar a su derecho, porque ninguna garantia puede librarlo del
. descrédito que le ocasionard el no verificar el reembolso. Por
- otra parte, cuando la ley determina los casos y las formas de
Ta oposicidn—en esos limites estdn los remedios legales contra
.los abusos—no se puede admitir ni conceder validez a actos
_privados que son necesariamente arbitrarios.

986. Sin embargo, el tenedor del titule no puede abusar

- del derecho que corresponde a todo aquel que lo presenta a exi-
. gir la prestacién expresada en el mismo, para privar al emisor
“de sus medios de defensa legitima v, especialmente, de las ex-
_cepciones que podria oponer al verdadero propictario del ti-
tulo; acudiendp a este artificio harfa un uso doloso de aquel

- derecho, en oposicidn con los propdsitos del emisor. Asi, la So-
.ciedad puede excluir de sus asambleas a los accionistas ficticios,

(1) Cbdigo penal, arts. 225 y 421, Conforme al texto: Casacion de Roma,

17 de Febrero de 1880 (Eco, 179), que distingue, justamente, entre el descuento

. de una letra de cambio, €] cual puede set 0 no concedido segiin la confianza perso-

nal que inspira el tenedor y el pago, que debe hacerse sin averiguaciones, pasa

no perturbar la confianza en el titulo; Casacldon Napoles, 29 de Diccmbre de 1883

AGiurisprugenze italiana, 1884, 200) con una estimable nota de SAVARESE; Apcla-

- ti&n Turin, 9 de Noviembre de 1885 (Giurisprudenza torinese, 1886,00); Apelacién

Turin, 25 de Noviembre de 1803 (Giurisprudenz italiona, 1894, 1); Casacién To-

-rin, 25 de Septiembre de 1894 (Giurisprudenza torinese, 820% Apelacitn Lucea,

18 de Octubte de 1895 (Foroe 1.314); Casacién Turin, 13 de Julio de 1901 (Tenu

: genop., 682); DiExa: Traftato di Dirille commerciale internazionale, 1, nim, 563;

BRUSCHETTINI, niim. 578; BoLaFrrio; Commento, 5 edicién, num. 258, pag. 475;

: StoppaTo: Parere, Bolonia, 1002, En contra, Casacién de Florencia, 10 de Julie
~de 1893 (Temi veneta, 1894, 144),

»



§ 80.—DISTINTAS crases pe TITULOS DE CREDITO Y su con-
VERSION ’

Sumario.-—987. Distincion de los t{tulos de crédito.—988. Son
también titulos de crédito los titulos Tepresentativos de las.
-mercancias. —g89. (ada titulo nace con su ley de circula-
Cién.—ggo. Kl posecdor del titulo no puede modificarla, —gg1.
Conversién del titulo al portador en titulo nominativo.

el estudio de las relaciones juridicas relativas a la emisidn per-
tenece a Ia teorfa de cada uno de los contratos respectivos, cuyo
eXamen resultarfa aquj inoportuno (3). ' :

(1) .En este caso, el acuerdo de 1a asamblea deberia anularse a requerimien- -
to de Cuatquier socio {art. 163), Véase en el volymen 11, los niuneros 465 y 525,
¥ 1a jurispfudencia alj citada en nota.

(2) Apelacién de Venecia, 30 de Septiembre de 1873 (Eco doi ZFibumali, XX v,
298); id., 7 d¢ Marzo de 1877 (Temi ven., 152); {d., 18 de Noviembre ca 179
(Temi ven., 638); Sraym: Komm. zur W. 0., art. 82, §§ 14-18; GrUENRUT, Wecn
selr., 88 88 3 89. Siguen 1a misma regla los comentaristas del Codigo eivil aleman, .
§796; Pranck, ob cit, pag 555; DEaNpuRG: Lekrbuch, volumen 11, § 150, nota 7.

(3) Marsmierr 17 Diritto commereigle ftaliano, nim, 2,034 {comparcge Trat- -
talo di Dir, comm., 3.* edielén, volumen V1, Napoles, 1913, ntim. 16 ¥ nota al mis-

ticulares de 1og cuales se originan. No es atinada Ia ctitica, tanto potque 1a naty. -



Los titulos de crédito podrian distinguirse también atendien—
do a su contenido, en cuatro grupos: ), titulos de crédito propia—
mente dichos, que dan derecho a una prestacién de cosas fun-
gibles, en mercancias o en dinero, como las érdenes en_frutos,.
las letras de cambio v las cédulas hipotecarias; b}, titulos que sir-
ven para la adquisicion de derechos reales sobre cosas determi- -
nadas, como los conocimientos de embarque,. las cartas de por--
te, los resguardos de depdsito y los resguardos de garantia; ¢}, ti-
tulos que atribuyen la cualidad de socio como las acciomes;..
d), titulos que dan derecho a algiin .servicio, como los billetes
de viaje o de transporte] Pero la doctrina de los titulos de cré-
dito es indiferente a este su diverso contenido, porque trata de
ellos solamente desde que se emitieron, atendiende a su circu- -
. lacidn.

. Es preciso atenerse a las reglas que rigen esta ultima para
hacer una distincién fecunda en consecuencias juridicas.
" Desde este punto de vista los titules se dividen:

a) en titulos nominativos (I);

b) en titulos a la orden;

¢) en titulos al portador;
y estas tres formas principales dan lugar a formas mixtas de cir--
culacidn, de las cuales hablaremos, coordindndolas con la forma.
principal de que derivan.

088. La institucidn de los titulos de crédito posee, en virtud.
de esta clasificacién, un contenido amplio y bien definido, en
correspondencia con el contenido gque tiene en la ciencia eco-:

raleza juridica de todos estos titwos rcclama para ellos las mismas reglas, COBIO -
porque el Derecho mercantil no puede ocuparse de un gran numero de contra-
tos generadores de titulcs de erédito (emizignes del Hstado, de 1as Provincias ¥
de los Municipios, o de 1oz Establecimientos de erédito inmobi iir:0 y agticolal,.
debiendo, en cambio, ocuparse de los titulos, que son objeto constante de la acti-
vidad comercial (véase Cédigo fde Comercio, art. 3.0, pime, 1.0, 2.7y 4., arts. 38,
78, ete.). El sistema seguido por mies ¢l admitido generalmente en la actualldad
por la doctrina y por las legislactones: véese Vipari, 11,1ibro 11, 4.» edicién; Goro-
sCEMIDT: Grundriss, 4.* edicién, nims, 82 y sigufentes; BRUNNER, €0 Endemann’s:
Handbuch, 11, §§ 191 y siguientes; LEBMANN: Lehrbuch des Handelsrechts (Leip-
zlg, 1006-1907), §§ 118, 127 ysignientes; GAREIS: Das denische Handelsrecht, 7. edi-
clén, 1903, §§ 76 y sigulentes; Codige de Comercio aleman, §§ 364-372 (arts. 300-
318 del Codigo de 1861); Codigo civil alemén, g% 893-808; Codigo suizo, arts. 838 %"
siguientes; Codigo portugués, arts. 483 ¥ signientes; Codige hungaro, §§ am v
siguientes; Codigo espafiol, arts, 531 y siguientes; Coédigo chileno, arts. 739 ¥ St--
guientes; Cadigo mejlcano, arts. 545 y sigulentes, 619 ¥ siguientes.

. (1)- En uii sentido mas general se comprenden también en esta f6rmula 108 -
titulos endosables. Asi,los pagarés camtisrios, los cheques y 108 resguardos de de--

pbésito de los Bancos de emizidén, que 2on egencialmente endogables se definen

~ potlaleydel0de Agosto de 1803, art, 11 (T. U., de 28 de Ab1il de 1910 sobre o€ -
. Bancos de emisién, att, 5.?), como titules nominativos.




-ndmica (1). "No obstante, esta innovacidn fué conibatida y debo
~defenderla contra las censuras (z), ' : '
Se ha querido excluir de entre los titulos de crédito.a los ti-
“tulos que representan a las mercancias “depositadas o en viaje,
~como los resguardos de depdsito, las cartas de porte y los co-
nocimijentos de embarque, aunque circulen-en el comercio bajo
1a forma de los titulos a la erden o al portador (3). Dijose, ante
todo, que no son titulos de crédito, porque tienen por funcién
principal representar a las mercancias, transmitir su disponi-
bilidad. Ya ‘objecién seriz eficaz si los dos conceptos de titulo
de crédito y de titulo representativo de las mercancfas fuesen

(1) WaGNER: Del credito e delle banche, en el Manuale di. ScnoENBEnG, §81
.. ¥ 2, FERRARIS: Pringipi di scienza bancaria, Hoepli, ed. 1892, pags. 6-11, 19
- ¥ 28, Considero 1a Clasificacién hecha en o texto, especialmente por |o que
- toncierne a los titu'os nominatives, que he situado €n la teorin general de log ti-
tules de crédito con carscteres claramente definidos, como 1a aportaciin maa se-
s gura de este voumen a.l1 sistemalizacion dey Derecho mercantit,
(2) Esta clacificacion fué certeramente defendida por Boneivr, ob, cit., pa-
- Binas 7 y siguientes: ‘La determinacién externa e interns que Vivante da g Ia
- teoria ee los titylos me Parcce parfectamente clentifica e inatacable.s Conforme
“NavARRINT, ob. off, ninte, 19 v siguientes; Secre, Tif, obblig., cit., pég, 338;
Monmssam,pﬁg. 141; D1ERA: Trattate cit,, |, pags, 544 ¥ 549, En contra, Boray-
"¥10, ob. cit., pags, 6 ¥ siguientes, La demostracién dada en el texto ve dirigida
~Zontra la critica de este dltimo, que ha resultado aislada.
(3) BoLarrio, foc.-cit.; TrALLER: Nature juridique du titre de crédit, en los
- Annales, 1906, pags. 6-7,



crédito; no sdlo en la forma, sino también en los-efectos (1);
3), porque si hubiese de separarse sn estndio del ‘de los restantes.-
titulos de crédito, convendria separar el del resguardo de garan--
tia, que es indudablemente un titulo de crédito garantizado
con lag mercancias depositadas, del resguardo de depdsito, aun--
que se trate de dos titulos tan ligades entre sf, que forman una
sdla institucién. Tal reunién se impone, adémds, por razones
cientificas, porque no debe privarse a estos titulos de crédito-
representativos, del beneficio de participar en una teorfa general,
que cubre perfectamente con las mismas reglas a estos titulos,
al igual que los demds; y deben situarse entre los titulos de
crédito, porque son documentos necesarios para el ejercicio del
derecho literal v autdnomo gue en ellos se menciona (nim. 953).
Se cree probar que no pueden colocarse entre los titulos de cré--
dito, afirmando que no son documentos-de crédito abstractos, .
¢sto es, independientes de la causa de la emisidn. Ciertamente,.
(stos créditos estdn ligados a su causa, cirgulan como documen-
tos del depdsito verificado cerca del porteador o del almacenista; .
pero si existen titulos de crédito abstractos respecto a la causa
de la emisién, como la cambial y los titulos derivados de la mis-
ma, es decir, el cheque y las drdenes en frutos, hay otros, y son
la mayor parte, como las obligaciones y las acciones, que circu-
1an unidos a su Tespectiva causa, y permanecen siempre sujetos-
a la relacién primitiva de préstamo o de ‘sociedad. Se ha genera-
lizado con excesiva precipitacién lo relativo a la letra de cam--
bio, cuando se quiso descubrir en todos los titulos de crédito la
necesidad de abstraerlos de la causa. Los titulos de crédito pue-
den circular con este vinculo sin tender asechanzas a la buena.
{2, porque la causa de su emisién. no puede afectar al tenor de
los mismos, 0, en otras palabras, porque no puede contradecir a
1os términos del titulo (2). :

Se niega, asimismo, que sean titulos de crédito, porque im-
ponen al portador una obligacién. por ejemplo, la de pagar el
precio del transporte o del almacenaje. La objecion parecerfa
eficaz, porque un titulo de crédito no debe degenerar en un- tf-
tulo de deuda, y, sin embargo;, no tiene fundamento; en efecto,

i

(1) Codigo de Comercio, art. 389: +La forma y los efectog del endoeo de la -
carta de porte se regulan confoime a las distinciones del titulo X de este Libro-
{cambialp, arts, 465, 467, 471 y 555.

{2) Esto se demuestra hasta la evidencia en €] nim. 955, Exactamente, dice
BoxecLl, ob. cit., p&g. 7: tLa indole de 1a relacidn juridica que se encuentra in--
corporada en el titulo es de jmportancia secunderia, porque todos los principios:
¥ las normas, cuyo conjunto constituye la teoria de los titulos, se aplican con Ca=-
racter general, cualquiera que sea la rélaclén a la cual €l titulo se tefleres:



-0 no a retifar lag mercancias, porque el porteador y el almacenista
‘no tienen accidn para compelerlo a ello; el titulo no lo constituye
en deudor, y, por consiguiente, no es un titulo de deuda, Es cier-
“to que el derecho de crédito puede 2parecer subordinado al cum.

989. Cada tiulo mace con sw ley de circulacidn, dependiente
<de la voluntad del legislador o del que lo emite,

Cuando la ley dis al titulo una ley especial y vnica de cir-
+culacidn, el emisor no puede modificarla: e] titulo debe existir
"COmo quiso la ley, pues de otro mode cambia ‘de naturaleza,
~Asf, la letra de cambio debe ser a la orden, y si fuese a) portador
-No tendria ya valor cambiario (art. 251), Asi también, las accio-
nes deben ser nominativas en tagto no esté pagado su total
importe, y si se emiten al portador antes de su desembolso in-
‘tegro, los administradores ¥y los socios que a sabiendas lo auto-
‘Tizaron, son responsables bersonalmente del desembolso total,

de depésito ng pueden constderarse titulos de crédito, porque hay entre ellos a)-
-BUBOS que Son merog titulos de Teconocimiento, simples contrasefins de un indi-
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yespecto a los terceros que adquirieron los titulos de buena fe
{art. 166). . :

Cuando, por el contrario, el titulo puede circular de varios
modos, como la carta de porte y el conocimiento de embarque,
que pueden ser nominativos, a la orden o al portador, la eleccién
«corresponde al emisor y ¢l tenedor no puede modificarla con
. nn acto unilateral. Si pudiera hacerlo, el emisor se hallarfa ex-
puesto a una responsabilidad distinta de la que quiso asumir: si
¢l titulo emitido bajo la forma de titulo nominativo fuese con-
vertido en titulo al portador, no podria oponer ya a quien se Io
-presente las excepciones oponibles al titular inscrito en sus re-
gistros; y si el titulo al portador fuera convertido en titulo no-
minativo, se veria expuesto a la grave responsabilidad de iden-
tificar a su acreedor (1). Esto es también aplicable a los titulos .
como ¢l cheque, que pueden transmitirse sdlo de dos maneras,
por el endoso y porla tradicién: si al endosatario de un cheque
_emitide a favor de persona determinada, y, por lo tanto, endo-
sable, le fuese licito transmitirlo por simple tradicidn, el ultimo
tenedor no podria ya justificarse con una serie continua de en-
dosos, como requiere la ley (2). :

890. El tenedor del titulo al portador no puede cambiar
con un acto unilateral su ley de circulacién escribiendo en el
mismo su propio nombre y declarando que solamente deberd
pagarse a él. Esta declaracidn arbitraria no modifica la natura-
leza del titalo, no absuelve al emisor del derecho y de la obli-
gacidén de pagar al portador legitimo, porque este derecho y
esta obligacién subsisten mientras €l mismo no modifica el tex-
to del titulo (num. 985).

El que adquiere el titulo, provisto de tal declaracién, de una
persona distinta de aquella que la estampd, no puede reputarse
de mala fe, porque el autor de aquella -declaracién puede, des-
pués de cambiar de proposito, haberlo enajenado; antes al con-
trario, la circunstancia de que el tenedor del titulo no haya
borrado dicha nota, como, no obstante, podia hacerlo libremente,

(1) En el mismo sentido 1a jurisprudencia citada en el nim. 14 {volumen 1)
uota 15; afiadiende Casacion Turin, 5 de Marzo de 1880 (Eco, 177); Pacant: Dir.
-comm,, 111, pAg. 163; WanL, nims. 806 v siguientes; BRUNNER, Endemann’s Hand-
buch, 11, 171 v 214.

(2) Arts, 287 y 341 del Codigo de Comercio; Apelacion Milan, 21 de Febrero
de 1001 (Temi gen., 217). Y, sin embargo, FrawcHr, ordinarjamente tan exacto,
escribe’en Assegno bancario, Milan, 1892, nim_ 67, pag. 63: «No comprendemos
qué obstactilo podria oponerse al cambio de un check, originariamente emitido a
nombre de una persona determinada en un check al portador, verificadc por el
primer tomador o por ‘uno de los endosatarios sucesivose.



de los pdigros de la destruceidn, porque el titulo nominativo

extraviade o destruido puede sor sustituido siempre, mucho

mis fécilmente que un titulo al portador (2), por otro titulo
obtenido del registro-matriz lévado por el deudor (3).

991. La conversidn de up titulo al portador en. un titulo
nominative, y viceversa, se consiente ordinariamente Por nuestras.

(1) Arg,,arts. 298, 341 ¥ 469 del Cédigo de Cometcio; vid,, ndam., 983,

(2} Cifr., 3.2 edicién, 10s nimeros 1.006 y siguientes (4.» edicibn, niintercs.
1.005 y siguientes) con log ndmetos 1.451 y Sigulintes,

(3} La facaltad de poner el titulo fuera de cireulacion sin e} consentimiento
del emjzor (Ausserkurssetzung), muy usada en los Estados alemanes desde el gi-
810 pasado, fyé constantemente limjitada ¥ en algunos Fstados Suprimida, a con-
SeCuencia de abusos y en virtyd de los votos formulados por las Bolsas y por log
Congresos comerciales ¥ juridicos, Ei €4igo civil aleman 1a SUprimi6 por compieto
£a cl § 806, sustituyéudola con Ia conversién verificada POT el emisor, Véase en
torno a osta institucién: WoLF, en Goid, zeftschrift, Vi1, PAgs. 41-87: KurTzE,

Inhaberp., §8 126 ¥ 127, phgs, 654 v siguientes; BRUNNER, en Endemann’s Hang--

bueh, 11, 214, § 190, MARsoN, Die Ausserkurssetzung der Inhaberpapiere, Ber~
lin, t887; Jacont, Wertpapiere, phgs. 141 ¥ 142; Wamw, 1, néms, 819 ¥ sigulientes
¥ 913 y siguientes, ’

I3
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leyes para los titulos que circulan en masa. Sélo en casos excep-
cionales es obligatoria: para los tutores que encuentran en el
patrimonio del menor o del incapaz titulos al portador {Cddigo
civil, arts. 298 y 329); para el usufructuario que no puede pres-
tar fianza (art. 498), y para los administradores de las socie-
dades por acciones, que deben prestar fianza en t{tulos nomjna-
tivos (art. 123 del Cddigo de Comercio). Pero, por lo regular,
la conversion es uma facuitad del tencdor del titulo. .

Se da en este sistema una equitativa conciliacién del interés
de todos. Si bien la conversién de los titulos al portador en ti-
tulos nominativos hace mis lenta su circulacién y disminuye
la notoriedad del establecimiento emisor, imponiéndole la carga
de comprobar la identidad y el derecho del acreedor al que hace
el pago, en cambio le beneficia, porque atenta la especulacidn
que sobre sus titulos se hace en las Bolsas, y, por tanto, los subs-
trae a las crisis frecuentes que son su consecuencia inevitable;
porque le proporciona una clientela adicta y vigilante con la cual
puede entenderse ficilmente en todos los casos necesarios, y
porque le procura una inversién ficil para los patrimonios de
las personas fisicas y juridicas sujetas a tutela. Tal sistema de
libre opcidn presta al titulo la facultad de adaptarse a las exigen-
cias de los especuladores que tienen necesidad de un titulo dispues-
to para la circulacidn, como a las de aquellos que en los mismos
emplean sus ahorros y quieren substraerlos a los peligros de in-
cendio o de hurto y acaso también precaverse contra la tentacién
de venderlo a la primera oportunidad. El sistema de la conver-
sidn a peticién del acreedor rige para los titulos de la Deuda pti-
blica (1), para las cédulas inmobiliarias y agricolas (2}, para las
acciones de sociedades mercantiles y civiles {3) v para las obli-
gaciones ferroviarias (4), que pueden convertirse a voluntad
de su poseedor. Las leyes fiscales tienden a favorecer la conver-
sidn de-los titulos al portador en titulos nominativos gravandolos
con un impuesto de circulacién m4s bajo, ya por la consideracién

(1) Ley sobre la Deuda piblica, texto tnico de 17 de Julio de 1910, arts, 20
¥ siguientes; Reglamento de 19 de Febrero de 1911, arts. 17 ¥ sigulentes.

{2} Beglamento de.5 de Mayo de 1910 para Ia ejecucién de la iey sobre el
créditoinmobuliario, arts, 20, 24 y siguientes; Reglamento de 27 de Mayo de 1888
-+ para las cédulas agricolas, arts, 10 y siguientes.

(3) Véase art. 169, parrafo 5.° Loy francesa de 23 de Junio de 1857, ar-
ticulo 8,% «En las Sociedades todo tenedor de scclones o de obligaciones tiene
slempre la facultad de convertir sus titulos al portador en titulos nominativoss;
Codigo de Comierclo aleman, § 183.

(4) Ley de 27 de Abril de 1885, arts. 27 y sigulentes; Reglamento de 16 de
Noviembre de 1886 para la emisién ¥ el serviclo de las obligaciones ferroviarias,
arts. 14 y siguient=:,

| VIVANEE.~—M1, 12
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de que éstos representan mds frecuentemente el ahorro que se’
va acumnulando poco’a poco en las familias, ya teniendo en cuen-
ta que no se substraen al impuesto de sucesién como ios titulos
al portador (I).

(1) Ley de 23 de Enero de 1902, Anexo C., art. 12, El impus¢sto de clrcu-
lacién, que fué elevado por esta lev a 2,40 por 1.000 para los tituios al porta-
dor, continut en 1,60 para los titulos nominativos. El Decreto-ley de 27 de Fe-
brero de 1919, mim. 300, rednjo en beneficio exclusivo de los tenedores de accio-
nes y de obligaciones el impuesto de negociacibn sobre los titulos nominativos y
elevd la correspondiente a los titulos al portador, prescribiendo que los titulos al
portador deben ser transformados en nominativos ante la simple peticién del in-
teresado, con exclusidén de toda clase de gastos (art, 2.0\




INVEST] Ciongs

CAPITULO 1l

Los titulos nominativos (1)

.Sumario. —gyz, Definicién. —093. Los titulos nominativos son
titulos de crédito. —ag94. La LRscripeibn—g9s5. Principales
operaciones referentes alog tftulos nominativos, —gg6, Trans-
mision {traslazione) de uno a otre duefo, —997. Capacidad, —
998. El endoso.—998 bis. Naturaleza jurfdica, formalidades
y efectos del endoso, —g99. Prenda. Titulos emitidos por el
Estado. —gg9 bis. Titulos no emitidos por el Estado.—1.000.
Conversion del titulo nominativo en titulo al portador. —
I.001, Ca%:acida.d para pedir la conversién.—1.001 bis, Con-
versién del titulo al portador en titulo nominative. —1.002. Hur-
to y extravio durante la operacién de conversién, —1I1.003. Di-
vis16n y fusién de titulos. —1.004. Los conocimientos de em-
barque” y las cartas de porte nominativas no son titulos de
crédito. —r.005. La anulacién de los titulos perdidos. —1.006. Dis-
Dosiciones legales para la anulacién. —r1,00% Procedimien-
to./—1.008. Relaciones entre 1a institucién emisora v el titu-
lar. —I.009. Relaciones entre los titulares inmediatos. —r1.010
Relaciones entre los titulares no jnmediatos.-—1,01T, Con-
flicto entre dos cesiomarios. —r.o12, Los actos de -ejecucidn
coactiva,

992. Definicion.—Los titulos nominativos son tftulos de
crédito emitidos a nombre de una persona determinada, cuya
transmisién. no es perfecta sino cuando se registra en los libros

(1) La doctrina de los titulos de crédito nominativos se halla todavia en los
primeros ensayos y la constrnecitn jurldica que propuse en la primera edicién v que
he mantenido y completado en las sucesivas ediciones, aunque apoyada ep Dume-
rosas textos legislativos, no tenia precedentes en la doctrina. El ensayo mas sjs-
temAtico era el de BRUNNER en el Manual de ExpeMANN, 11, § 197 (Die Reklo-
Dpapiere), pero ofrece un concepto demasiado vago y extenso de 10s mnjsmos, pues-
to que comprende a todos los titulos que tienen alguna importancia para la trans-
misién y para el ejerciclo del derecho, ¥, vor consiguiente, incluye tanto a los
que se transmiten por cesién notificada al deudor, como por tramscripeibn en
Ios libros del dendor; tanto los gne dejan abierto el camino a las excepciones re-
lativas a la persona del.cedente, como aquellos que las excluyen. En esta familia
tan vasta se plerde el concepto técnico del titulo de erédito, porque 1a postbili-
dad de oponer al fitimo acreedor y tenedor det titulo fas excepciones per-
Sonales concernientes a 1os anteriores puede privar de todo valor al titulo que,
potlotanto, deja de ser un titulo de crédito. Por el contrario, sf con. GoLpscEMIDT
(Zettschrift, 1X, phgs. 8 ¥ siguientes), hublera de considerarse como verdaderg



— 180 —

del deudar (enfidad emisora). Son titulos de crédito también,
porque son #ecesarios para la lravsmision y para el ejercicio del
derecho literal y auténomo expresado en los mismos (num. 953).
‘Se distinguen esencialmente de los titulos de crédito a la orden
y al portador, porque se transfieren con el freno de su respectiva
inscripcidn en el registro del deudor, que sirve para proteger al
titular contra el peligro de perder el crédito con la pérdida del
titulo. Su disciplina juridica se halla actualmente encomendada
al Decreto-ley de 7 de Junio de 1923, nim. 1.364. En la con-
ciliacién de los dos opuestos fines: la seguridad del titular, que ra-
dica esencialmente en el registro y la seguridad de la circulacién,
que descansa en el valor literal del titulo, consiste la dificultad
de su reglamentacién juridica, que ha permanecido confinada
hasta ahora en el estudio exegético de los comentarios a las leyes
sobre la deuda piiblica y de los tftulos afines (1}.

993. La inclusién de los titulos nominativos en la extensa
categoria de los tftulos de crédito, puede parecer, a primera

titulo de crédito nominativo, 6lo 1a letra de cambio emitida con la ciusula no a
fa orden, la cnal, seglin la Ordenanza alemana (art. 9.°) carece de la posibili-
dad de endoso, la thibrica de los titulos de crédito nominativos deberia desepa-
recer de nuestro sistema juridico, porque, segiin nuestro Detecho también dicha
cambial puede transmitirse por endoso {art. 257). Todavia mas rudimentatria
era, al tiempo de la primera edicitn, esta construccién juridica eptre nosorros.
Ast, por ejemplo, Gioner: Teoria delle obbligazioni, 2.+ edicidn, vol.V1, comprendia
entre los titnlos de crédito todos los créditos constituidos en instrumento
piblico 0 en documento privado (ovmeros 50 ¥y 176), pero después trataba
tambijén confusamente, con ellos, de 1os créditos que carecen de titulo escrito (nu-
meros 59, 165 ysiguientes). Por dltimo, én Vipary (4. edicion, vol. 11, ntims. 225
‘ysiguientes), falta toda menciém especifica de sus caracteres, y se consideran como
titylos de crédito tanto los transmisibles por virtud de registro en los libros del
deydor o por intimacin al deudot cedido, como también las libretas de cuentq
cortiente y deahorro nominativas (ntims. 2,034 y sigs.), a 108 cuales la doctrina
¥ Ia jurisprudencia, en ltalia y fuera de italla, niegan de comun acuerdo la natu-
raleza de titulos de erédito, La teoria expuesta en el texto fué aceptada en el De-
creto-ley de 7 de Junio de 1923, nitm, 1,364, después de los trabajos de une Co-
mision, de la cual formé parte, . )
(1) La Comisi6n que prepard el Decreto-ley arriba citade, ¥ en la cual par-
ticiparon también los representantes de la Deuda pitblica ¥ del Crédito tert:to-
ria], ha tenido presentes, principalmente, 1os siguientes textos legisiativos: pera
I0s titulos de la Deuda péblica, 1a ley de 17 de JuMo de 1910 (texto tmico) y el
Reglamento general de 19 de Febrero de 1911 (véase sobre esta ley el Manua-
Ie sul deblto pubblico de Busaxi, Turin, 1912); para las ¢édules inmobllisriss:
Ley de 16 de Jullo de 1905 (texto tnico),arts. 32 v 33; Reglamento de 5 de Mayo
de 1910, arts. 13 v siguientes; para las cédulas agricoles, la ley de 23 de Eneto de
1887, art. 32, y el Reglamento de 27 de Mayo de 1888 y 10 de Enero de 1892; pata °
las obligaciones ferroviaries, ley de 27 de Abril de 1885, Reglamento de 16 de
Noviembre de 1886, ley de 2 de Julio de 1830, ¥ TReglamento de 23 de Agesto

de 1890.
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vista, inconciliable con la formalidad de la inscripeidn en los re-
gistros del deudor. Podria objetarse que, si es necesario la ins-
cripcidn, no es ya el titulo el que atribuye y transmite el .credi-
to, sino la inscripcidn en el registro (1).

Pero, en realidad, esta inclusién de los titulos nominativos
en ¢l grupo de los titulos de crédito estd justificada, tanto porla
practica mercantil como por la naturaleza juridica del titulo.
La institucién que emite titulos de crédito nominativos o al por-
tador y reconoce a su acreedor el derecho a pedir la conversidn
de una a otra forma libremente, lo hace con el dnico objeto de ob-
tener el crédito a mejor precio, con su més ficil colocacidn; acep-
ta las cargas y las responsabilidades de tales conversiones para
poder hallar sus clientes mds alld de las primeras filas de los
especuladores, en una esfera mas vasta vy~ tranquila, en las ha-
ciendas domésticas, en los patrimomios de las instituciones de
beneficencia y de las personas sujetas a tutela, en que a la faci-
Tidad de revender los titulos se prefiere la seguridad de conser-
varlos, v no pretende hacer dos operaciones distintas con una
0 con otra emisidn, como lo demuestra el que se obliga a con-
vertir los titulos de una a otra forma, siempre que para ello es
requerido por el titular. Por otra parte, este titular no tiene el
propdsito, al preferir la forma nominativa, de obligarse a con-
servarla, antes al contrario, estipula el derecho a transformarla,
con tal que lo pida, sin necesidad de expresar el motivo.

La conversién de los titulos ha llegado a ser en la actuali-
dad un mecanismo inherente a toda emisidn de titulos en se-
rie, que da lugar a una intensa y cotidiana actividad de los ins-
titutos de emisién, reguldndola las leyes como una funcién nor-
mal. La ley ha reconocido al titular el derecho a obtener la con-
versién de una forma a otra como una carga inherente a la emi-

(1) Esta objecién me fué formulada por BoLarrio, Archivio giuridico, LVIY,
pags. 247 v siguientes. Pero fuera de esta autorizada disidencia, la sistemati-
Zacion que Al esta matetia obtuvo la adhesién general, Véase Bowgri:, Giuri-
sprudenza italiona, 1897 {Separata, pag. 14)% «Uno de los rasgos mis folices de la
obra de VIVANTE es el haber colocado también los titnlos nominativos en la teoria
de los titulos de créditor, Conforme, Camateo, en un estudio de bastante mérito,
I titoli del Debito pubblico e la competenza suile relative coniroversie, en 1a Rivista
di Dir, comm., 1903, 1, 110; NavairrinNi, ob, cit,, pig. 22; Rocco, ob. cit., pa-
gina 28; BruneTTs: I titoll di credilo, pags. 84 v siguientes; THALLER, en 108 An-
‘nales, 1898, pag. 76: Clest & la généralisation des fudiciatres de toute natare gue le
traité de Vivanrte doil son originalifé et son mérite de tout premier ordre. On jugera
par les citatlions suivantes de l,aveniage que nous {rouverions oussi en France 4
constituer une doctrine de synthése ramassant a la fols les tiires nominatifs, a ordre ef
au porteur dans.un méme raisonnement. 1., Traité dlementaire, 2.* edicién, nfime-
10s, 888 v 889, )
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sién en masa de estos titulos y a su circulacién (1). Para el eco-
nomista, para el hombre de negocios, se trata, pues, solamente
de un cambio externo de formas, destinadas a substituirse para
alcanzar mejor las finalidades de la circulacién. El jurista, que
ba de adaptar sus construcciones a las funciones econdémicas de
la institucién no debe crear, apartindose de la realidad, una di-
ferencia substancial que no existe en la conciencia ni en la préc-
tica de los hombres de negocios. '

Es ficil demostrar también que la naturaleza juridica de los
‘titulos nominativos, es, en su esencia, conforme a la de los ti-
tulos de crédito a la orden y al portador. :

Segtin los resultados de las investigaciones anteriores (nd-
mero g53) los titulos de crédito deben considerarse:

1) documenios necesarios para ejercitar el derecho expresado
en los mismos; .

2) documentos de un derecho literal v autdénomo.

Estos dos caracteres esenciales del tftulo de crédito se en-
cuentran también en el tftulo nominativo.

1) Este es también el documento mecesario para ejercitar
€l derecho: a), porque mientras el titulo existe juridicamente,
esto es, hasta que se anula, no se puede percibir ni el capital
ni los frutos, ni alterar su situacién juridica con el cambio de pro-
piedad, con la reunién de varios tftulos en uno solo, o con la di-
visién del titulo, sin presentarlo para que se anote en €él la ope-
racién o se le substituya con un tftulo correspondiente al cambio .
experimentado (2); &), porque hasta que el tftulo sea amorti-

(1) Leyde 17 de Julio de 1910, sobre la Deuda publica, arts_ 20 y 21 ¥ Re-
glamento de 19 de Febrero de 1911, arts. 17 y 19. Conforme, Reglamento de 16 de
Noviembre de 1886, relativo al servicio y a la emisiém de 1as obligaciones ferro-
viarias, arts. 14 y 15: «Las obligaciohes al portador pueden ser tronsformadas
_ en obligaciones nominatlvas, en virtud de requerimijento de las paytess, Estas me-
didas especiales han adquirido un caracter general por el Decreto-ley de 8 de Ju~
nio de 1923, arts. 2.°-6.*, que ha impuesto a las instituciones de crédito 1a obli-
gacién de realizar las operaciones de conversién ¥ de divisién en ¢} término ge
un mes, bajo €l precio de una lira por cada titulo, a cargo del requirente.

(2) Ley de 17 de Julio de 1810, sobre la Deuda piblica, art. 22: «Para la
transmisitn (traslazione) (cambio de titular) de las rentas nominativas o mixtas
* ¥ para su transformacién (cambio de forma) al portador deberd hacerse en todo caso
el depésifo de los certiftcados de renia, euga transmisién o fransformacion se pider,
art, 24: ¢La transmisién de las rentas nominativas o mixztas podri efectuarse tam-
bién por decisitn judictal firme, que paga acompafiada del certificado de inserip-
eidnt; Regl, General, art. 51, Cons. de Estado, 16 de Febrero de 1912 (Giuri-
sprudenza ilaliana, 111, 278), 'El legislador quiso asegurat todp lo posible 1a Hbre
disponibilidad de las inscripciomes y la comercialidad de los certificados y de
las cédulas que las representan, sin 1o cua! este titylo de crédito perderia una de
Sus mayores ventajasr, Codigo de Comercio, art. 169t sPara obtenet 1a declaracién
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zado no se puede sujetar el crédifo a ningin gravamen o carga
real, sin hacerlo anotar en el titulo en correspondencia con-el
registro (1)

2) El titulo nominativo también, al igual de todo titulo
de crédito, es el documento de un derecho literal v autdnomo, porque
el deudor que lo emite no puede oponer al titular presente nin-
guna de las excepciones que habrfa podido oponer a los anterio-
res: la existencia y la medida de su deuda se determinan, también
en este caso, segin el tenor del titulo en circulacién; el titulo
anterior, retirado de la circulacién, es como si nunca hubiera
existide, ha perdido todo valor (nim. g9g7).

Se objeta gue no puede atribuirse al titulo Ia virtud de trans-
ferir el crédito, porque la inscripcién es igualmente necesaria
para establecer el derecho del cesionario. Pero hay una respues-

. ta decisiva: la institucién que registra en sus libros el nuevo
titular, expidiendo otro certificado nominaiivo a su nombre no
realiza un acto de voluntad, un acto que puede o no efectuar,
sino que cumple la obligacidén originariamente contraida de re-
gistrar toda transferencia ante la simple peticidn del titular;
verifica un acto material de ejecucidn, al cual puede ser compelido
por la autoridad judicial (ném. gg4). El derecho a la inscripcion
pertenece al cesionario del tftulo, sea nominativo o al portador,
en virtud de su posesidn legitima; a cada requerimiento suyo
el libro de la institucién emisora debe abrirse para registrar
su adquisicién o los gravdmenes reales que ha concedido; aguél
es dueiio de la accion del establecimiento emisor, que debe efectuar
la inscripcidn, lo cual basta par: concluir que la adquisicién del
titulo es decisiva para la adquisicién del crédito (2). E1 que nie~

del cambio de propiedad en los Iibros de la sociedud es necesaria la presentancién
de los tituloss.

(1) Ley sobre le Deuda piblica, art. 33; Reglamento general, art. 58: «Los
gravamenes ¢ hipotecas.no producen efecto en tanto no se anotan en la inscrip-
cién y eun €l certificado.r ‘

(2) Com razén BoxgiLi (Separata cit., pags. 15 y siguientes), me reprochaba
¢l haber dado el cardcter de una novacién a la inscripcitn del nuevo titular
en los registros de la instituclon emisora, escribiendo: 81 alguna observacién ten-
g0 que hacer n VIVANTE,seth cuando pareceBacer depender el derecho del titu-
lar, no de 1a posesién del titulo, sino del reconocimiento del instituto emisor
que lo acepia, cOMO Sn nuevo acreedor.* Con razdn escribia certersmente que esta
novacién no existe, desde €1 momento en gue sla cooperacion del deudor solicHada
con las formalidades legales es obligatoria para éle; ¥ dne la misma debja conside-
rarse como #una quluta Tueds del carror. Existe transmision del titulo, pero ne
hay novaclén tespecto al Estado emisor cuando un certificado de renta pasa de uno
a otro Htular inscrito o se transforms en cédulas al portador, puesto que la Ad-
minlstracién interviene en la operacién no como contratanie, sino para €l ejercicio
de una funcibn piiblica: Consejo de Estado, SecciénV, 14 de Junio de 1909 (Ginst.
Amm., 321). Conforme Apeiaciém de Florencia, 14 de Noviembre de 1896 {Foro,
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“gaal titulo nominativo el cardcter de titulo de crédito, porque
€5 necesaria para su trasmisidn legitima la cooperacidn del deu-
dor, comete el error de buscar en todos los titulos de crédito los
caracteres del titulo al portador, que circula sin cooperacién al-
guna, antes al contrario, sin conocimiento del deudor, y deberia
neger el cardcter de titulos de crédito a los titulos a la orden que
no pueden circular sin la cooperacién. del deudor inmediato,
sea tomador o endosante, Este ejemplo demuestra que en el sis-
tema del Cédigo la cooperacidn del deudor en la circulacidn del
titulo no le quita su cualidad de titulo de crédito,

. Admito Ia observacidn de que la posesién legitima del titulo

-nominativo no es suficiente para adquirir la propiedad formal del
titulo, y que a la misma debe acompafiar una inscripcidn con-
forme. Pero en la definicién de los titulos de crédito no he dicho
nunca que la transmisidn del titule pueda bastar para transferir
el crédito; he dicho solamente que la transmisidn del titulo debe
Ser necesario para la transmisidn del crédito, y como este cardc-
ter corresponde también a los titulos nominativos, esto basta .
para que se incluyan los mismos en la categoria de los titulos de
crédito. Se incurre en el error, en esta materia, de generalizar
la doctrina de los titulos al portador; éstos, entre los titulos de
crédito, tienen la especial virtud de ser, no sélo necesarios, sino
también suficientes para ejercitar ¥ para transferir el crédito.
Pero esta aptitud ulterior no es una exigencia légica para todos
los titulos de crédito; no lo es tampoco para los titulos a Ia orden,
que forman una categorfa intermedia, admirablemente adecuada
para mantener unidas las dos categorfas extremas de los titulos
‘al portador y los nominativos: tampoco en este caso basta la
posesidn del titulo para atribuir el derecho, como no basta para
los titulos nominativos; tal posesidn debe ser calificada por una
serie continua de endosos, como la de los Sltimos por una inscrip-

1897, 135): sAquel que transfiete a nombre de otro uta renta nominativa de la
Deuda piblica no es quien impone a ia Administracién el deber de prestar tal renta
al nuevo titular; ia obligacién dela Administracion de reconocet como propietario
a este 4itimo, de pagarle al mismo |a renta, radica en la naturaleza misma del
titilo desde su origen ¥ esimpuesta porlaley, no por el transmitente » La doctrina
francesa no ha conszeguido resolver el problema, porque no tiene presente la dis-
tincidn de las telaciones entre las institucién emisora com el titnlar ¥ las re-
Iaciones entre los titulares sucesivos. Se recurrit a la teoria de ia novecisn (M-
~NAarp: Titre nominatif, 1897, nims, 92 ¥ siguientes); de la estipulacitn a favor de
tercero (C. JuLLloT, Revue irimestrelle Droit eiv., 1804, phps, 31 ¥ siguientes y
Annales, 1904, pigs, 201 y 273); de} depdsito, para la cual €] titulo nominativo re-
Presefitaria el titulo al portador deposttado 1y si es destruido?) (Levy-Urmans
Annales, 1897, pags. 50 ¥ 117); ¥ de la delegacién (THALLER, Annales, 1006, 1907):
cada uno de estos autores ha conseguido demoler perfectamente 1a doctrina de los
otros, de manera que no hay nadvue afiadir para la eritica de las mismas,
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<idn correlativa en los registros del deudor. Son frenos que la
«circulacidn se pone a si misma para impedir los abusos: son di-
ferencias de grado, no de substancia.

994, La inscripeidn.—Aquellos que concurren a la suscrip-
«cidn de un empréstito o de un capital social y quieren recoger
titulos nominativos, son inscritos, con su nombre y apellidos,
por el importe ‘de su respectiva suscripcidn; en los registros de
a institucidn y recogen un certificade o titulo correspondiente.
La inscripcidn o registro, que forma la matriz del titulo, y el
titulo, deben ser idénticos en su origen y en todos los cambios
posteriores, no pudiendo proceder las divergencias sino de culpa
-de la entidad o de una falsificacidn (Decreto-ley, art. 1.°).

El negocio juridico que da lugar a la inscripeidn puede ser
un préstamo, un depdsito, un contrato de sociedad, y as{ sucesi-
‘vamente. Seria equivocado calificarlo como compraventa, como
gl el instituto vendiese los titulos que pone en circulacidn, El
error se percibe inmediatamente considerande que son estos ne-
.gocios de mutuo, de sociedad, etc., los que dan lugar a la creacidn
del titulo antes inexistente, mientras que la compraventa no da
Jlugar a la creacidn de la cosa vendida. Ademds, si e] negocio
fuese una venta, lo serfa también la emisidn de obligaciones,
-de acciones o de letras de cambio, de modo que la forma del ne-
.gocio absorberia el fondo y todas estas operaciones, esencialmente
diversas, se reducirfan a una sola, la compraventa.

Pe la validez del negocio se juzgard atendiendo a su par-
ticular naturaleza de contrato de mutuo o de sociedad, y en nada
xmodifican esta regla las leyes especiales, que declaran que &
dueio del titulo es aguel que aparece expresado en el finlo {1), por-
que esta declaracidn de la ley no suprime ni modifica la natura-
leza, del titulo y del negocio al que debe su nacimiento; nolo trans-
forma en un titulo abstracto de deuda, sino que le mantiene el
-cardcter especifico de titulo surgido de una relacidn de mutuo,
de sociedad o de depdsito. Aquella declaracidn sirve de punto
de partida para las posteriores adquisiciones del titulo y no como
losa sepulcral colocada sobre el negocio que did origen al titulo.

Ocurre también en este punto como en toda la materia de
los titulos de crédito (nims. 964 vy siguientes). La institucidn
efnisora se encuentra en posicidn juridica distinta segin que
se halle frante a su contratante o a un tenedor sucesivo del ti-
tulo, Frente al primero es decisiva la relacidn juridica de la cual
€l titulo nacid, tomada en su integridad. Ante los posteriores ad-

(1) Ley sobre la D:uda piblica, art. 15; Codigo de Comerclo, art. 169,
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quirentes es decisivo el tenor del titulo, esto es, aquella parte
de la relacién juridica inicial, concretada en el titulo con la firma
del emisor (mim. g35), y Puesto que ¢l titulo lleva consigo los
caracteres de un tftulo de sociedad (accion) o de un titulo de prés-
tamo (obligacidn), es justo que proporcione al emisor todas las
excepciones que dicho negocio permite y que no estén excluidas
por los términos del titulo. : .

995. Las principales operaciones relativas a los titulos no-
minativos son: la iransferencia (tmslazz'oéw) de un fitular a otro;
Ya comstitucion de un devecho real sobre el crédito; 1a COnVErsion
del titulo nominativo en un titulo al portador o viceversa; y la
division; la fusidn de varios titulos en uno.

898.. La transferencia (traslazione).—El que quieta obtener
la transferencia de un titulo nominativo debe presentar a la ins-
titucién emisora el titulo nominative que ha de ser substitnido
y extinguido o transformado; si e] portador es el titular puede
bastar su peticién para obtener la transferencia, una vez que haya
probado su identidad v su capacidad; v si el portador del titulo
€s una persona distinta del titular debera presentar el documento
auténtico de compraventa o de donacién (escritura piiblica,
sentencia, auto) del cual resulta su propiedad (Decreto-ley, ar-
ticulo 10). El nuevo titulo o la transformacidn del antiguo debe
revestirse de las formalidades que son necesarias para la primi-
tiva emisidn del tftulo {Decreto-ley, arts. 10, 3.° ¥ 12}

Después de esta Presentacidn, el portador tiene derecho a
que se registre la transferencia y a que se expida un tftulo, ex-
- tendido o modificado, 2 nombre del nueve titular; la institucidn

debe atender su requerimiento pPorque con la primera emisién
_ asumid la obligacién de registrar toda transferencia legitima y
de expedir un titulo nominativo en perfecta coincidencia con la
inscripcidn, condiciones necesarias para una circulacién regu-
lar. La presentacidn del tftulo es siempre precisa mientras e}
titulo no se anula en virtud del procedimiento de amortizacién, N
siendo el instrumento indispensable, en tanto existe juridicamente
para obtener el cambio de Ia inscripcidn (1). Y es necesario, tanto

(1} Ley sobre Ia Deuda publica, art, 22: «En todo caso debera hacerse el de-
Dpésito del certijicado cuya transmision o transformacion se pider; art. 24; «La trans-
ferencia de las rentas nominativas podra también efectuarse por resolucién judigial
firme, que expresamente 1a ordene, stempre que la misma vaya iguaimente a&x
Pafiada del certificado de inscripeiéne; art, 25: ¢También en 10s casos de muerte,
de cesidn de bienes o de quiebra, la peticién de transferencia debe it acompafiada
del certificado de inscripeién, saivo que ¢l Juez competente no haya ordenado
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si la transferencia tiene lugar por contrato como por virtud de
sentencia; tanto si se verifica por acto snler 11V0S, COMO por Un
acto de tltima voluntad. Si no es posible encontrar el titulo,
el acreedor debe hacer pronunciar su anulacidn, y, a consecuen-
cia de ello dicho titulo, si todavia existe, pierde todo valor legal,
sirviendo de instrumento para obtemer la inscripcidn el titulo
que lo substituye (I).

Mientras no se haya verificado este doble cambio en el ti-
tulo y en la inscripcidn, y en tanto el adquirente, el heredero
o el donatario conserva en sus manos, con el documento de ad-
quisicidn, el titulo antiguo, extendido a nombre del ventledor,
del testador fallecido o del donante, se encuentra en la condicidén
juridica de causahabiente del mismo; no-estd investido de un
derecho autdénomo, sino de un derecho derivado, que lo expone
a todas las excepciones oponibles a su cansante por parte de la
institucidn emisora, de modo que no podrd repetir contra ésta
los intereses que fueron ya satisfechos a su causante, aunque el’
titulo no contenga la indicacién del pago y €l proceda de buena
fe, ni podra pedir Ja anulacién de un sorteo irregular ni solicitar
la quiebra de la sociedad caida en insolvencia (2).

Si las leyes reconocen, por.lo regular, al cesionario no toda-
via registrado, que esté en posesitn del titulo, el derecho a exigir
los intereses vencidos, se debe a que éstos se convierten, a medida
que vencen, en una deuda pagadera al portador (3). '

expresamente que la transferencia tenga Tugar aun sin el referido depdsito.
En este dlitmo ¢aso, por lo demds, la transjerencia no podrd efectuarse sino después
de llepar @ cabo el procedimienio de anulacién.» Conforme Reglamento cédulas te-
rritoriales, 5 de Mayo de 1910, arts. 21-23; Reglamento obligaciones ferroviarias
de 16 de Noviembre de 1886, arts. 21, 23, 25 ¥ 26; Heglamento cédulas agricolas
de 27 de Mayo de 1888, aris. 11 vy siguientes.

{1) Ley sobre la Deuda priblica, arts. 48 y 23.

(2) Ley sobre la Deuda publica, art. 19: sLa administracion de la Deuda
plibitea reconoce solanente como propietaric a la persona inscrita en el Gran Li~
bros; arts, 21 v siguientes: slns transferencias no pueden efectuarse si la peticién
no se acompafia del certificado de inscripeion?. Conforme, Reglemento fie 16 de
Noviembre de 1886, sobre 1as obligaciones ferroviarias, arts. 15 y siguicntes; Regla-
mento de las cédulas territoriales,arts. 19 ysiguientes; Reglamento de 27 de Mavyo
de 1888 para las cédulas agricolas, art. 10. Conforme, 1a jurisprudencia constante
en materia de rentas nominativas de la Deuda piblica: véase FERRARIS, nums, 112
y siguientes; Giora1, V1, néni. 189 Bis, v las sentencias alli citadas, a las cuales
debe afiadlirse: Casacién Roma, 19 de Diciembre de 1891 (Foro, 1892, 85); Ape-
lacién Génova, 31 de Diciemtre Je 1885 (Eco di ginrisprudenza cinile, 1886, 17%
Apelacién de Génova, 5 de Diciembre de 1884 (Foro, 1885, 341), Conforme también
1a jurisprudencia francesa: Casacién 15 de Enero de 1880 ( Sirey, 189¢, 129Y; Apela-
cion de Rouen, 28 de Diclembre de 1833 y 30 de Marzo de 1885 (T4, 1885, 13%%
Apélacitn de Paris, 11 de Julic de 1900 (Id., 1903, 153).

(8) Lus remtas de la Denda piblica se pagan a todo el gue presente ¢l ti.
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997. Antes de efectuar la inscripcidn en sus libros y de
entregar al nuevo titular el titulo extendido a su nombre, la enti-
dad emisora debe cerciorarse de si el actual titular ha expresado
realmente ]a voluntad de enajenar su crédito y de si tiene capa-
cidad para enajenarlo. Es una labor muchas veces dificil, por-
que el antiguo titular puede ser una corporacién, un quebrado,
un extranjero, un incapaz y porque puede tratarse de titulos
sujetos a obligaciones dotales, a usuiructo, etc. La institucidn
tiene un mes de plazo para hacer esas averiguaciones y para ex-
pedir el nuevo titulo. Sila institucién no verificd las indagacio-
nes con la diligencia profesional, serd responsable de elloe ante
el perjudicado, responsabilidad que se comprende considerando
que para conseguir mds fdcilmente la colocacidn del empréstito
Ia entidad emisora asumié la obligacidén contractual de efectuar
este servicio. No obstante, la responsabilidad de la institucidn
estd a salvo cuando identidad y capacidad son comprobadas
por un Notario o por un Agente de Cambio (I).

El mencionado término de un mes se entiende implicitamente
prorrogado cuando la entidad ha expedido un certificado provi-
sional, al que la ley atribuye los mismos efectos del titulo defini-
tivo (Decreto-ley, art. 6.°), por lo cual, precisamente, la entidad,

tulo nominativo, para evitar las prolijas averiguaciones acerca dec los derechos

del portador: Ley sobre la Deuda pdblica, art. 58; Reglamento general, art. 111:

sEl pago de los intereses de las rentas nominativas se efectiia al portador de los cer-

tificados de intscripcidn y contra recibo del mismor; Regiamento de 16 de Noviem-

bre de 1886 sobre las obigaciones ferroviarias, art, 50; Feglamento de las cédu-

las territoriales, art. 47, & Reglamento de 27 deMayo de 1888 sobre las cédulas
"agricolas, art. 35,

(1) Conforme Conszejo de Estado, 16 de Febrero de 1912 (Giurisprudenza
italiana, 111, 279) vid. nim. 991, Por el contrario, segliin 1a Casacitn de Homa,
(25 de Julio de 1904; Fore, 1.033), esta responsabilidad tendtia sn fundamento
en el art. 1.151 del Codigo civil. Las sentencias ¢ue condenan a los establecimientos
de emisién por falta de diligencia son frecuentes; cuando estas decisiones se tefje-
ren a titulos de la Deunda publica se substraen a la competencia de la autoridad
judiclal: atribuyéndose al Consejo de Estado;art. 54: Vease Casac, de Roma, 1.0 de
Marzo de 1901 (Foro, 1,205); Casacion Roma 27 de Abrilde 1904 (Legge, 11, 580
Casacidn Roma, 6 de Agosto de 1902 (Monilore, 994); Consejo de Estado, 22 de
Abril de 1904 (Foro, 111, 85); Casacitn Roma, 15 de Mayo de 1905 { Foro, 1.254);
Consejo de Estadon, 17 de Agosto de 1906 { Foro, 111, 162);1d, 14 de Junio de 1909
(Ginstiz. amminisfr., 321); Casacién de Roma, (sec. in.), 9 de Febrero de 1007
(Foro, 279); CAMMED, estudio cit., Ripista di Dir, comm., 1903, 1, 119 y siguien-
tes, También Ia jurlsprudencia francesa considera responsable al Instituto emisor
de las transferencias y de las conversiones efectusdas de modo andmalo; st se
trata de titulos de 1a Deuda piblica, por virtud de la ley especial de 27 pradial .
a. X, art. 16, ysi se trata de otros titulos, por el Derecho coffin: Lvon-CAEN et
RexavLT, 1V; 947, MorLoT: Bonrses de commerce, ntim. 334; Bucaene: Opérations
de bourse, nims. 712 y 713; Luvy-Urmaws: Annales, loc. cit., ném. 13.
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al expedirlo, contrae las mismas responsabilidades que la insti-
tucién que expide el certificado definitivo.

908. EI endoso.—Para contribuir al uso de los titulos nomi-
nativos emitidos por todos los organismos piblicos y privados,
excepto el Estado, y para facilitar su-circulacidn, el Decreto-ley
de 7 de Junio de 1923 ha reconocido la posibilidad de transmi-
tir el tftulo bajo la forma del endoso (art. II). Desgractada-
mente, esta buena intencidn bha sido destruida por las preocu-
paciones fiscales del legislador, que, al objeto de poder determinar
en cualquier momento quién es el duefio del titulo, ha prohibido
el endoso en blanco, prescribiendo que el endoso contenga la
indicacién del endosatario. De esta suerte, se ha privado, en esta
materia, al agente de cambio de la facultad de no manifestar el
nombre de su cliente, facultad vital en la contratacién de los ti-
tulos (art. 31 del Cédigo de Cotnercio) y se han hecho muy difi-
cultosas las transferencias de una plaza a otra. No creo en la for-
tuna de esta institucidn, tal como se ha deformado ni creo tam-
poco que estas medidas tengan ninguna eficacia fiscal: scp los.
residuos de un sistema legislativo fugaz que suprimidé Guiante
algunos meses todos los titulos al portador para proporcionar
al’Fisco la indicacién de los contribuyentes y de su patrimonio
mobiliario imponible. Pero, toda vez que la viclenta tentativa
fracasé antes de ponerse en préactica ylos titulos al portador
circulan libremente en grandes cantidades, (a qué viene dar
caza a los escasos contribuyentes que adquieran titulos mediante
endoso?

008 bis. También en este caso, como siempre, el endoso estd
constituido por un doble elemento: la declaracién de transferen-
cia escrita sobre el titulo v la entrega del propio titulo al endosa-
tario. Lo dice la-ley, expresando lo que se halla sdlo sobreenten-
dido en e! Derecho cambiario: ¢ titulo puede iransmitirse bajo la
forma del endoso. .

Este endoso es un acto traslativo de dominio y produce
entre el endosante y el endosatario todos los efectos de una cesién
ya notificada o aceptada (art. 1.139 del Cédigo civil); por ello,
el endosatario puede pagar su precio con seguridad.

Pero el otro efecto del endoso cambiario, la garantfa solida- .
ria para el reembolso del titulo y para el pago de sus accesorios
por parte del instituto emisor, no tiene lugar en esta hipdtesis,
porque el endoso no produce tal efecto sin una expresa dispo-
sicién de ley (nim. 1.435). La deuda de los dividendos, de los
intereses v del capital quedard a catgo dela institucién emisora;
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el endosante sers responsable solamente de 1a autenticidad del
titulo y, por tanto, de la existencia del débito {art. 1.543 del Cé-

. digo civily (7). .
0 una exigencia formal desconocida para el Derecho cam-
biario, Ia ley requiere que la firma del endosapte sea legalizada
por un Notario o por un Agente de cambio, o Por otro funcionario
publico (art. II); éste debe Prestarse a la legalizacign solamente
cuando el endose aparezca completo, conteniendo, por consi-
guiente, la designacidn del endosatario. De snerte que todas lag
firmas de los endosantes ¥ de los endosatarios, en cuanto son,
& su vez, endosantes, deben estar legalizadas; y sélo el ultimo
endosatario, que no ha escrito en el titulo endoso alguno, cnando
se ‘halle legitimado g través de una serie continua de endosos

miendo frente a su endosante la obligacidn solidaria de pagar el
resto de la deuda a Ja entidag emtisora (art. 166 del Cddigo de Co-
mercio); asf el titnlp Pasa, con todas sus ventajas y sns cargas
al endosatario, Que garantiza al endosante. con su firma de toda
posible reclamacidn de la entidad emisora,

Cuando el uitimo endosatario, para cobrar intereses y divi-
dendos, para asistir g las asambleas Y. en general, para ejetcitar
los derechos del accionista, o del tenedor de obligaciones presen-

clara sip efectos, frente al emisor, el endoso no inscrito: Ia obli-
gacién del endosataric no inscrito existe solamente respecto a
su endosante, y el derecho de crédito de la institucién se halla
subordinado a la inscripcidn ey sug registros, no pudiendo hacer-
se valer jure proprio mas que contra los inscritos,

(1) Expresamente, I, ley de 16 de Julio de 1905 (texto vinjco sobre ef crée
dito territorial), art. 32: tLas cédulas nominativas son transmisibles por simple
endoso, sin otra garantfa mas que Ia de la existencia del erédito contra el ing-
tituto a1 tiempo de 14 cesiéme, Conforme: Apelaclén de Génova, 22 de Enero de
1878 (Beo, 271), '
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Requeridos éstos para el pago de las entregas restantes, por
ejemplo (art. 166 del Cédigo de Comercio), citardn en juicio, a
su vez, al endosatario, o 2 los endosatarios posteriores que sélo
figuran en el titulo, a fin de que se les condene a garantizarlos;
pudiendo estos wltimos ser citados en juicio también por la socie-
dad, jure cesso, ejercitando los derechos de sus deudores inscri-
tos en el registro. La sociedad no puede ejercitar un derecho
propio contra tales endosatarios no inscritos, porque, en cuanto
2 ella, la cesidn de las acciones no se efectia sino mediante
1a declaracién del cedente y del cesionario en el libro de socios
{art. 169). El sistema del Cédigo aparece modificado en el sentido
de que la serie de los cesionarios sucesivos resultard del libro de
socios, integrado por el endoso escrito en el titulo recogido por
1a sociedad, que servird para unir las dos tltimas inscripciones
del registro social, interrumpidas por l0s endosos extendidos en
el titulo y no todavia llevados al registro; estos endosos inter-
medios se entienden reproducidos en el registro, desde que la
sociedad posea. con el titulo retirado de la cirenlacién, la serie
auténtica de los mismos.

908. La prenda.—Tiiulos del Estado.—La prenda de un titulo
de crédito nominativo se constituye mediante contrato escrito
y con la entrega del titulo al acreedor; a consecuencia de estos
actos el acreedor tiene derecho exclusivo a percibir los intereses (1)

a proceder, en virtud de providencia judicial, a la expropia-
cién del deudor yaunala inscripcién de una hipoteca (2), 1o cual
me parece suficiente para afirmar que este acreedor se halla in-
vestido de un verdadero derecho de prenda. La notificacién de la

‘prenda seria ilegitima y superflua. Tlegitima, porque las leyes

especiales no conceden al titular el derccho a imponer estas tra-
bas inttiles a Ja Administracién de 1a Deuda publica. Superflua,
_ porque si la notificacién de la prenda, en materia de créditos,

sirve para impedir que el deudor notificado pague 2 su acreedor

(1) Ley sobre la PDenda pliblica, art. 58 Reglamento general, arg. 1115 4EL
pago de los intereses natyrales delas rentas nominativas se efectuatra ante la sim-
ple presentacitn de los certifficadds de inscripeién.s

(2) Ley de 1a Dzada pibtica, art. 247 «La transmisién de las inseripciones
nominativas podra vevificarse también por decisiém judicial firme, que expresa-
mente la ordene v que pagad acompanada {gualmente del certificado de inseripeidn.®
Reglamento general, art. 56. im iey sobte 1a Deuda publica 0o admite la consti-
tucion de prenda sobrelos tityios nominativos; pero, eo 1as relaciones entre el ti-
tular ¥ su acreedor, e reconoce la validez de la constitucidn, porque ¢sta puede
adquirir eficaca, aun respecto a 1a Administracién dela Deuda piblica, mediante
adjudicacién totat o parcial de 1a Tenta © mediante autorizacién paTa la inscrip.
cibn hipotecaria: véase BuBaNU Manuale, phg. 148, nota,
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Y no se argumente, para contradecirme, con la disposicién
del Cédigo civil (art. 1.881) que no reconoce validez a la prenda

sobre créditos sin la notificacidn al deudor, porque en el caso.
Presente la prenda ge constituye mediante un titule de crédito
al cual el emisor dié desde su origen la virtud de representar el

tulo (Deci-eto-ley, arts. 6.° y 10), 1a facultad concedida por el Cé-
digo (art. 455) de constituir Ia prenda con dichas formalidades.

(1) Codigo civil, articulos 206 y 422,

(2) Ea materia de titulos nominativoes de la Deuda piblica, esta opinitn
ha prevalecido en nuestra jurisprudencia: véase Casacién de Turin, 23 de Junio.
de 1875 (Monif. 826); fd., 14 ge Mayo de 1897 (Foro, 882); Casacidn Roma,
28 de Junio de 1888 {Foro, 909% 4La Prenda del titulo constituida mediante la en--
trega no es necesario notificarla, requiriéndose 1a notificacién para impedir ung
cesién posterior en Perjuicio del acreedor prendario, 1o cual no puede efectusrce
porque la ley no consjente ninguna transmisién de titulos de renta ni a peticién
del titular ni por sentencia judiclal, sf1a peticién o la sentencia no va acompafiada.
del certificador; Apelacién Roma, 22 de Diciembre de 1888 (Temi rom,, 547);8
Apzlacién Mildn, 11 de Diciembre de 1895 (Monit,, 1898, 233 1d., 8 ge Marzo
de 1897 (Monit., 291); ApelaciSn de Napoles, 27 de Enero de 1807 (Foro, 806). La
jurisprudencia Inflere otro argymenteo a favor de 1a tesis sostenida en el texto de
la naturaleza mobiliaria de Tas inscripclones notinativas, consagrada eXpresamen-—
te porla ley de la Denda Diblica, en el art, 33, al decir que 1as Inseripeiones no-

ficacibn a1 dendor, La identidad de normas legislativas v de motivas justitica,
sin otras consideraciones, 1a aplicacién de 1a misma Tegla seguida en el texto a las
obligaciones ferroviarias ¥ a las cédutas territoriales y agricolas.
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se ha convertido en una necesidad, y sin tales requisitos la prenda
del tftulo nominativo no produce efectos juridicos. Si la consti-
tucién de la prenda se efecttia por el mismo titular, bastard que
pruebe su identidad y su capacidad: v la peticién del.mismo cons-
tituye sin mds el documento auténtico de la constitu¢ién, porque
se trata de un contrato real, en el cual el acreedor no adquiere
mids que derechos (art. 36, tltimo parrafo del Cédigo de Comercio),
no precisindose su consentimiento para perfeccionar la obliga-
cidn del deudor que pignora. Si la constitucién, por el contrario,
tiene lugar a instancia del acreedor, éste deberd presentar e! do-
cumento auténtico del que deriva el derecho a la constitucidn
de la prenda (Decreto-ley, art. 10).

Prenda por medio de endoso—Toda vez que estos titulos nomi-
nativos son endosables a voluntad de su titular, el legislador
ha utilizado esta forma de circulacién para la constitncién de
la prenda, concediendo al titular, ya sea el titular primitivo o
un endosatario, la facultad de darlos en prenda mediante la ciduy-
sula ¢en garantfa», con tal que ésta se estampe en el titulo con las
formalidades auténticas establecidas para los endosos transla-
tivos de propiedad (art. 17). El Decreto ha desenvuelto con reglas
accesorias, la regla contenida, en germen, en el Cddigo de Co-
mercio (art. 259), puesto que prohibe implicitamente la sub-
prenda del titulo, concediendo al endosatario en garantia el solo
derecho de endosarlo ¢por poders. La subprenda podré ocultarse
bajo la forma de un poder, pero no producir los efectos jurfdi-
cos de la prenda frente al emisor, que podrd oponer al endosa-
tario todas las excepciones oponibles al endosante (ntims. 1.137
v siguientes).

1.000. Conversidn del titulo nominativo en titulo al portador.—
El titular de un titulo nominativo puede pedir su transformacicon
en un tftulo al portador, acompafiando a su solicitud el titulo
nominativo, que debe restituir. La entidad emisora, una vez.
comprobada la voluntad del titular, que puede manifestarse
también en el mismo titulo nominative, con sujecién a las nor-
mas antes indicadas para la transferencia del tftulo (nim. gg7),
entrega el titulo al portador, a aquel mismo o a la persuna
que haya designado para recogerlo (1). Y, aunque obligado por
la ley a prestar este servicio a sus acreedores, la institucidn emi-

(1) Parala validez de Ia cesién no es suficiente 1a sola firma del titular at dor-
s0 del titulo, si no va precedida dela declaracién del consentimiento; ¥ toda costum-
bre en sentide opuesto seria contraria a la ley: Casacién de Turin, 22 de Marzo de
1903 (Legge 930); Apelacidén Turin, 23 de Junic de 1902 (Legge, 136).

VIVANTE,—I1T, 13
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sora podré exigir el reembolso de los gastos de la conversién
(D. Lug. de 27 de Febrero de 1919, ntim. 300, art. 2.°, pirrafo 3.°,
argumento a comtrario).

,1.001. En principio, el que tiene la facultad de administrar
debiera tener también, implicitamente, la de pedir para sf la
conversién de un titulo nominativo en titulo al portador, porque
el crédito no hace mis que cambiar de forma, permaneciendo
en el patrimonio del titular anterior, al menos en el caso normal
en que el administrador invoque esta su cualidad para retirar
el titulo al portador. Pero es indudable que la conversidn pone
en grave peligro la suerte del propietario, porque su adminis- -
trador podria apropiarse el titulo y, una vez cometido el abuso, .
el propietario desposeido careceria de toda accién para recupe- ;
rarlo, contra el adquirente que pagé su precio de buena fe (ar- “
ticulo 57 del Cédigo de Comercio). Podrfa suceder también que,
por negligencia, los titulos del administrado se confundieran con
los bienes del administrador, en cuyo caso serfa muy dificil rei-
vindicarlos contra sus acreedores particulares, -probando la iden-
tidad de aquéllos. La naturaleza del titulo al portador parece
hecha expresamente para infringir la prohibicién de enajenar

- impuésta por la ley al administrador (art. 1.741 del Cédigo civil),
y se justifican las diversas doctrinas propuestas para prevenir
los abusos, negando al administrador el derecho de pedir la con-
versidn. : : :

Dijose que ésta equivale a una enajenacidn, pero si el titulo
al portador queda en el mismo patrimonio, y si una vez trans-
formado debe entregarse al mismo administrador que ha soli-
citado la conversién por cuenta de su principal, no existe trans-
ferencia de propiedad. '

Se dijo también que la conversién produce una novacidn y
que, por tanto, no puede pedirla més que el que puede disponer
del crédito substituyéndolo por otro, Pero, en realidad, el crédito
conserva la misma naturaleza, atribuye iguales derechos, conserva
}os mismos gravimenes y continta siendo, como antes, la inscrip-
cién de una renta en el Gran Libro de la Deuda ptblica y la mis-
ma fraccién del mismo empréstito; 1a institucién emisora no reali-
za acto alguno de voluntad que pueda implicar la substitucién
de la antigua por una nueva deuda, porque se limita a efectuar
una operacion inherente a la disciplina del titulo (1).

{1} Comparese nam. 993; Consejo de Hstado, Sec. V, 14 de Junio de 10090
Giutizia amminisir,, 1909, 321: ¢La transformacién en cfdulas al portador no
implica movacibn, porque la Direccidén general de la Denda publica Interviene

L
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La conversin no constituye enajenacidn ni novacidn;
pero, para la tutela del titulo nominativo: ‘
a) laley ha equiparado la conversidn de los titulos nominati-
vos en titulos al portador a una enajenacién, Por ello, el que soli-
cita la conversién del tftulo, debe probar su capacidad para
enajenarlo (I);
b) laley ha privado de la facuitad de transformar los titu-
los nominativos a los tutores, a los usufructuarios imposibili-
tados de prestar fianza y a los administradores de Obras de bene-
ficencia (2). A decir verdad, el legislador se ha limitado a declarar
_que éstos deben convertir en titulos nominativos los titulos al
portador que se encuentren en el patrimonio encomendado a su
gestién; pero esta obligacién produce como consecuencia nece-
saria la prohibicién de pedir la conversién de los mismos, de ti-
tulos nominativos en titulos al portador, pues, si no fuese asi,
quedarfa abierto el camino a los abusos que el legislador ha que-
rido jmpedir, porque el tutor podrfa eludir la previsién de la ley
y burlarla, convirtiendo de nuevo en titulos al portador los con-
vertidos antes en titulos nominativos (3).

1.001 bis. Conmversidn del Hiulo al portador en tiulo nomina-
tivo.—La posesidn del titulo al portador basta para justificar
la solicitud de conversién en titulo nominative, tanto a nombre’
de aquel que lo presenta como a nombre de un tercere, tanto mis
cuanto que el tenedor, sometjendo la circulacidn ulterior del ti-
tulo-a las formalidades del titulo nominativo, afiade un nuevo
elemento, y de no dudoso significado, a la presuncidn de legiti-
midad de su posesién (4).

en la operacién, no como contraiante, sino en el ejercicio de usna fnncién piblica.s
Enignalsentido,la jurisprudencia conforme y la doctrinafrancesa que consideraba
la conversion como un acto de mera administracion: Casaciénfrancesa, 4 de Agosto
de 1873; DaLLoz, 1878, 181;14., 13 de Junio de 1876; DaLroz, 1878, 181; Lyon-
GAEN et RENAULT, 11, ntim, 608; WasL, ntms. 583 y siguientes, ¥ 1.184 y si-
guientes. Precisamente para lmpedir los abusos que los tutores podrian cometer
en perjuicio de 108 menores ¥ de los incapaces, 1a ley de 27 de Febrero de 1830,
art, 10, les privé dela faculiad de convertir los titulos nominatives que se encuen-
- tren en el patrimonio del administradors «Le conversion de tous tilres nominaiifs

en titres au porieur est soumise aux mémes formaliiés que U'aliénation de ces titress

(1) Decreto-ley de 7 de Junio de 1923, art. 2. Reglamento general dela Deuda
publica, art. 27. ’

(2) Codigo civil, arts. 208, 829 y 498; ley de 17 de Julio de 1899 sobre
las instituciones de beneficencla piiblica, art. 28; ley Deuda piblica art. 13.

(3) Conforme GaLLUPPE, niun. 1335 FERRARIS, mim, 150 bis; Boae1o: Persone
tisiche incapaci, 1, nvim. 374; 11, ntims, 85 y 86; LYoN-CAEN et ReNAULT, 1), nd-
mero 808.

(4) Ley de la Denda piblica art. 20: «Esta transformacién tendrd lugar
ante [a simple peticién del portadory; Reglamento general, art. 1Tt ¢La conver-
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Si el tftulo al portador no es utilizado para la conversidn debe :
procederse a anularlo, taladrdndolo. Cualquier otro método de -
anulacidn expone a la entidad emisora a la responsabilidad civil E
por dafio en el caso de que el tftulo al portador substituido vol-
viese a la circulacidn (1).

1.002. Si después de la conversidn, pero antes de su entrega -
a persona autorizada para retirarlo, el tftulo al portador se pierde
por hurto o por extravio, la entidad tendrs que probar la fuerza

* mayor que lo exima de la restitucidn, y después de esta pruecba
el titular desposefdo habrd de contentarse con las acciones ju-- ;
diciales que se puedan ejercitar contra el autor de la substraccién
o contra el encubridor; la entidad que ha prestado un servicio
no asume otras obligaciones con arreglo al Derecho comiin (2).
‘Pero en la contienda entre el desafortunado titular, que ha pedido
la conversién del titulo y la espera en vano, yla entidad, ésta se
encontrard en la posicién mds desfavorable del que debe propor-
cionar la prueba concluyente de que la pérdida fué fortuita v
ha afectado precisamente al titulo a! portador en el cual se habfa
convertido ya el nominativo. .

Si se trata de titulos de la Deuda publica, el Estado emisor
.estard exento de la obligacién de entregar el titulo al portador
que deberfa haber substituido al tftulo nominativo, también
mediante la prueba de la fuerza mayor que lo destruyé {3). Por
el contrario, cualquier otra entidad, que no se halle snbstraida
al imperio del Derecho comtn (art. 56), tendrd que expedir ne-
cesariamente a su acreedor un tftulo equivalente, porque no pue-
de probar la destruccién del titulo sin que surja en ella la obli-
gacién de substituirlo.

1.008. Divisidn v fusidn de los titulos.—La divisidn del ti-
tulo hecha por el titular entre varios cesionarios, donatarios, etc.,
no es cficaz frente a la entidad enisora si ésta no interviene con
su propia obra, retirando, el titulo tnico y substituyéndolo per

sién en rentas nominativas puede efectuarse, bien a favor del mismo portador
bien a favor de otra persona o entidad.r

(1) Decreto-ley de 7 de Junio de 1923, at, 3.¢

(2) Chldigo civil, articulos 1,298, 1.636 v 1.6537,

(3) Ley de la Deuda piblica, art, 46: «+Fl riesgo y peligro de las cédalas son
de cuenta del portrdor. Solamente se cambian titulos detetiorados o rotos, pero
susceptibles deteconocerse y que correspondan a las respectivas matrices*; Regla~
mento general, art, 168, Esta proteccién especial, sancionada pot la ley de 10 de
Jullo de 1861, arts. 11 y 30, continud en pleno vigor, merced a1 Cadigo de Comercio,
en sy art. 56, parrafo 4.0: véase Relazione MANCINI, pig. 197,

&
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otros tantos -titlos, cuantos sean los cesionarios. Si el titulo
constitufa un mmiltiplo de la unidad fundamental, por ejemplo,
diez obligaciones, cincuenta liras de renta, el titular podrd exi-
gir devolviendo el titulo multiple, tantos titulos cuantas sean
las unidades de emisidn (1}). Pero la entidad no tiene, por lo re-
gular, ni obligacién ni facultad de expedir titulos fraccionarios
del titulo unitario. Asf, una sociedad, no puede emitir fracciones
-de acciones; para hacerlo tendria que reducir el importe de todos
los titulos, modificando sus estatutos, y ningiin socio podrd,
ciertamente, formular semejante pretensidn {art. 170).

1.004. No son titulos de crédito nominativos, segin.el De-
creto-ley de 4 de Junio de 1923, de acuerdo con la doctrina acep-
tada en las ediciones anteriores, los conecimientos de embarque
y las cartas de porte emitidas a nombre de un consignatario.
Lierto que el consignatarie adquiere mediante la presentacidn
del titulo un derecho propio a la entrega de las mercancias in-
-dicadas en él, pudiendo hacerlo valer, segiin el tenor del titulo,
contra el porteador que lo emitid (2). Pero la circulacién de este
.documento se detiene en-el consignatario, porque el que le substi-
tuye en virtud de una cesidn no hace mas que ejercitar los dere-
chos del consignatario y. por consiguiente, puede ser privado
de la entrega efectiva de las mercancias, no obstante el tenor
del documento, por consecuencia de las excepciones oponibles
al consignatario, por ejemplo, por la descarga de la mercancia,
efectuada por orden suya en un lugar intermedio. Ademds, aquél
no se transmite, como los titulos de crédite nominativos, por
una doble inscripcidn en el titulo ¥ en el registro; el emisor no
estd obligado a renovar continuamente la circulacidn emitiendo
titnlos extendidos a nombre del nuevo titular o a expedir a éste

(1) Decreto-ley de 7 de Junio de 1923 art, 5.9 substisiendo la indivisibilidad
.del tttule unifario; ley sobre la Deuda ptblica, arts, 19 y 21; Reglamento ge-
neral, arts. 19 y signientes. Las rentas nominativas de los consolidados 3,75 ¥
3,50 por 100 neto pneden ser, respectivamente, de 3,75 y 3,50 liras y de cualquier
miultiplo de estas cantidades; 1as de los consolidados 3 por 100 bruto y 4,50 por
100 neto pueden ser de 3liras y de coalquier miiltiplo de esta cifra: Ley dela Deuda
Pibiica, art. 13. El R»g.,lamento de 16 de Noviembre de 1886, sobre lag obligaciones
ferroviarias, art. 2.° admite un titulo unitario de 300 liras y titulos quintuplica-
dos, de 2.5001ita5. Las exntidades de erédito tecritorial tienen la facultad de dividir
el titulo unitario de 5001iras en cinco fracciones de 100liras cada una y de reunir
5 6 10 cédulas en un titulo nico: Reglamento de 5 de Mayo de 1910, art, 18. Para

1a dlvisibilidad de las acciones, véase vol. 11, niims. 462 v 466. Véase, para los ti-
" tulos de l1a Deunda piiblica, Apelacién Bolonia, 1.6 de Febrero de 1873 (Rivista

‘bologn., 1, 121).
{2) Cddigo de Comercio, arts. 3924, 557 ¥ 558; VIVANTE: La polizza di carico,
Mims. 23 y 25; BruscEETTING: Contralfo di frasporto, ntun. 27.
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unl tftulo transformado. No existen, en una palabra, nuevos titu-
lares de estos documentos ni, por consiguiente, posiciones au-
tonomas a favor de los mismos, sino que tienen una posicidn de-
rivada de los cesionarios precedentes.

1.005. La amulacion—El titular que quedsé privado del
“titulo destrufdo, robado o perdido, puede pedir un duplicade
del mismo, porque el deracho no perece con el titulo. Pero la
emisién del duplicado debe efectuarse con cautela, no va por-
que la entidad, protegida por sus registros, corre el riesgo de
tener dos acreedores, sino porque la existencia simuitdnea de
varios titulos del mismo crédito reducirfa o extinguirfa la con-
fianza en cada uno de ellos. En efecto, un titular de mala fe,
duefio de varios duplicados, podrfa endosar o transmitir el cré-
. dito por segunda o tercera vez, causando engafio a la buena fe,
con perjuicio de la institucién emisora, cuyos tftulos se desacre-
ditarian. Nadie querrfa ya pagar su precio ni aceptarlos en pren-
da antes de haber hecho registrar su derecho en los libros del
deudor, y el titulo perderia gran parte de su utilidad en las mas
urgentes necesidades de la vida, especialmente para los que ha-
bitan lejos del domicilio de la entidad o de sus sucursales.

1.006. A lenar las posibles lagunas que, por su caricter
especial, dejaban tras de si las multiples disposiciones legisla-
tivas en vigor (1), ha proveido el Decreto-ley de 7 de Junio
de 1913 f{art. 7.°).

1L.007. Las tres fases esenciales de este procedimiento son
las siguientes:

a) El titular debe hacer oposicién al pago ante la entidad
emisora y pedir la anulacién del titulo dentro del término legal
{art. 7.°, pérrafo 3.°).

EY denunciante deberd identificar su personalidad mediante
la declaracién de un Notario o de un Agente de Cambio, y apor-
tar los elementos necesarios para la identificacién del tituly,

(1) La anulacién de los tituios de la Deuda Pablica nominativcs se rige por
la ley de 17 de Julic de 1910, art. 48, y por el Reglamento general, arts. 71y si-
guientes. Para ia anulacién de las cédulas hipotecarias, véase el Reglamento de
5 de Mayo de 1910, arts. 27 y sigulentes; ¥ para la anulacion de las obligacio-
nes [erroviarias, €l Reglamento de 16 de Noviembre de 1884, arts, 32 ¥ siguientes,
Véase, ademas, el texto tnico de 27 de Mayo de 1909, arts, 1.° ¥ signientes, para
lag libretas de depdsito y ahorro; 1a ley de 15 de Julio de 1888 (art. 10), pars.
las libretas Qe las Cajas de Ahorro; la ley de 27 de Mayo de 1875 sobre las Cajas
de Ahorro postales, art. 11, ¥ el respectivo Reglamento de 11 de Junio de 1403,
articulos 41 ¥y sigulentes, para las libretas de Ahorro postal.
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después de lo cual el emisor mantendrd intacta la situacidn del
documento, registrando la oposicién en la partida correspon-
diente al mismo.

5) El que se considere perjudicado por esa snjecién o por
aquella amenaza, puede, a su vez, oponerse a la misma, citando
en juicio al denunciante, y emplazando al emisor, dentro del
término de treinta dfas, contados desde el cierre del ejercicio so-
cial siguiente a la denuncia (art. 7.°). :

La sentencia adquirird de esta manera autoridad de cosa
juzgada incluso contra la entidad y se evitard el peligro de que
se oponga a su ejecucidn.

Podra oponerse a la emisién del nuevo titulo cualquier in-
teresado, incluso el que no sea tenedor del titulo perdido, v,
merced a su intervencién se podrd, con un solo juicio, restablecer
el derecho del verdadero duefio. Asi, por ejemplo, los coherede-
ros del denunciante podrdn utilizar la oposicién formulada con-
tra é por el poseedor del titulo, que pudo haberlo obtenido del
difunto por cesién, para impugnar el derecho del denunciante
y para conseguir se rectifique la inscripcidn, extendiéndola a
nombre de todos (I).

¢) Transcurrido el plazo legal sin oposicién, o si la oposicién
fué rechazada, la entidad deberd expedir al denunciante un dupli-
cado, que substituye al que se ha perdido, el cual queda sin va-
lor y fuera de la circulacidn legitima. En lo sucesivo, todo el que
lo adquiera, aunque sea de buena fe, no adquirird ningtin derecho
frente a la entidad. Pero el tenedor del titulo extinguidoe, que
lo adquirié de buena fe de aquel que figuraba como duefio en los
registros de la institucién anuladora, tendrd siempre derecho
a defender su adquisicién. Asf, por ejemplo, el propietario del
titulo original que fué anulado podrd obligar 2 resarcirle del
dafio experimentado, al que obtuvo el duplicade con mala fe,
v si consigue el secuestro del nuevo titulo en sus manos, podra

(1) RBesulta no sélo de las normas ordinarfas de procedimtento (arts. 201 ¥
sigulentes), sino del texto de las leyes especiales, que toda persons interesada pue-
de Intervenir en el juicio de anulacién para evitar Ia emisién de nn nuevo titu-
10 al denunciante. Asf, 1a ley de 1a Deuda piblica, art. 47, y mejor todavia el ar-
ticulo 183 del Reglamento general tienen en cuenta la kipdtesis de una oposicidn,
proveniente de persona que 1o se halle en posesién del certificado. Jgualmente,
¢l Reglamento sobre las cédulas agricolas, de 27 de Mayo de 1888, arts. 18 ¥ 10;
Ja ley de 15 de Julio de 1888 relativa a las Cajas de Ahorro, art. 12; la ley de
22 de Mayo de 1875 acerca de las Cajas postales de Ahorro, arts. 11 y 12, y el Re-
glamento de la misma de 11 de Junio de 1903, art, 43, y ¢l Reglamente de 16 de
Noviembre de 1886 sobre las obllgaciones ferroviarias, art. 33, no exigen, entre
las condiclones para umpa oposicidn vallda, la posesién del titulo extraviado.
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exigir que la entidad verifique la conversidn del mijsmo a su nom-
bre (1).

1.008. Relaciones entre la entidad emisora ¥ el tibular—1a
posicién juridica de todo titular, es la de un acreedor autdénomo,
dotade de un derecho propio, que no puede ser destruido o re-
ducido en virtud de las relaciones existentes entre la entidad y
los titulares anteriores, porque estas relaciones perdieron fodo
su valor (2). Al titular sélo pueden afectarle las excepciones per-
sonales que, contra é€l, corresponden al deudor (ex persona cre-
ditoris).

Radica en esto la ventaja esencial que la circulacidn de los
titulos nominativbs presenta sobre los simples documentos de
crédito, que se transmiten con las formalidades v los excesos de
la cesién. Por lo que concierne a las formalidades de la transfe-
rencia, las de los titulos nominativos son mis restrictivas que
las de los segundos, pero la transferencia de los titulos nomina-
tivos tiene la virtud de transmitir al nuevo titular un derecho
autdnomo, objetivamente determinado conforme a los términos
del titnlo. El que lo adquiere sabe lo que adquiere; y en esta su
inmunidad de excepciones ocultas estd el secreto de la confiada
circulacidn de estos titulos, inmunidad que el propio emisor qui-
%0 conceder, como ya vimos, en el acto de la emisidén, para dar
al titulo una circulacidn més amplia y ficil, en beneficio propio.

En tanto que en el caso de cesién el deudor cedido pucde opo-
ner al cesionario todas las excepciones personales y reales que hu-
biera podido utilizar contra el cedente, la entidad emisora de ti-
tnlos nominativos se compromete desde un principio a aceptar

(1) Decreto-ley, art, 7.0, Conforme, ley (texto tinlco) de 27 de Mayo de 1909,
sobre los bonos de reata, art. 11: «La anulacién del titnlo perdido, sf bien extin-
gue los derechos del poseedor Tespecto a la entidad, no afecta a las posibles accio-
nes del tenedor del mismo contra el que obtuvo el duplicados; ley de 15 de
Julio de 1888 relativa a las Cajas de Ahorro, art. 11; Reglamento de las cédulag
agricolas, art, 2. \

(2) Ley de 17 de Julio de 1910, relativaa la Deuda piiblica, art. 1% ¢La ad-
minisiracién de la Deuda publica reconoce como propietario de la renta no-
minativa solamente a la persona Inscrita en €l Gran Libros;Reglamento general,
art. 79: +Efectuada la nueva inseripefdn y emitido el nuevo Cettificado, serd con-
siderado, frente a la Adminjstracién como virtualmente apniado y sin ningiin
valor el certificado anferiors. Art. 189 del Cédigo de Comerclo: ¢La propie-
dad de 1as acciones se establece mediante inscripeién en el llbro de socioss. Acer-
tadamente la Casacién de Turin, por Ia sentencia de 4 de Marzo de 1871 (Glu-
rispr, for., 186), ha negaclo a la Soctedad emisora de obligaciones €l derecho a opo- -
ner al nuevo titular, {nscrito en sus registros, excepciones utilizables contra 1os
anterjores (fo ejecucién de los trabajos que debian cfectuarse en pago de las
obligaciones).
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a designacidn de cada nuevo titular, que le sea dado a conocer
.con las formalidades prescritas-por la ley o por sus Estatutos,
y a reconocerlo como acreedor suyo, como si el crédito surgiese.
en 6 por primera vez. Por lo tanto, si se dice, inexactamente,
que el cesionario adquiere la propiedad y la posesién del crédito
cedido (art. 1.538 del Cddigo civil), cuando tal vez el crédito
no tiene ni tuvo nunca su existencia configurada en ¢l documento,
hien puede afirmarse con exactitud de frase que el titular del ti-
tulo nominativo adquiere la propiedad y la posesion del crédi-
to, puesto que €ste existe realmente en la medida determinada
por el titulo. El reconocimiento del nuevo acreedor, que en el
caso de cesién produce el limitado efecto de impedir al deudor
cedido la posibilidad de liberarse oponiendo una compensacion
anterior (art. 1.291 del Cddigo civil), sirve aqui de obstdculo
insuperable al resurgimiento de relaciones totalmente extingui-
das con la rencvacién del titulo y de la inscripcidn. Si esto, no
obstante, se conserva el empleo de la palabra cesidn, no es ya
en el sentido técnico de la cesién de un crédito, sino en el sen-
tido genérico de transmision.

S6lo en el caso en que la transferencia se simule para privar
2 la entidad emisora de sus medios legitimos de defensa, tiene
aquélla el derecho de probar la simulacién para oponer al su-
puesto cesionario las excepciones oponibles contra su causante.
La obligacién asumida por la entidad, de reconocer en cada titu-
lar nn acreedor auténomo, para favorecer a los adquirentes de
buena fe, no puede utilizarse en beneficio de una circulacién ili-
cita: 1o cual cae también dentro de la doctrina comin 2 los ti-
tulos de crédito (ntim. g80). . '

1.009. Relaciones emire titulaves inmediatos.~También en
la doctrina de los titulos nominativos, como en todala materia
relativa a los titulos de crédito (mims. 981 y siguientes), s nece-
sario distinguir las relaciones, siempre formales, del titular con
la entidad emisora, de sus relaciones, siempre personales, con
el titular anterior del cual deriva su adquisicién. Frente a la pri-
mera ¢l es el duefio del crédito, porque la instifucidn emisora
debe veconocer sélo em €l al propietario ¥ a requerimiento suyo
debe transferirlo, convertirlo, dividirle, fundirlo, gravarlo o
hipotecarlo. Las relaciones de la entidad con los titulares ante-
riores han perdido todo valor después de la transferencia.

Pero entre los titulares que se suceden de manera inme-
diata, son las relaciones materiales, efectivas, las que deciden y
el Derecho comuin conserva y extiende todo su imperio, Si aguel
que figura ya en el registro y en el titulo como titular, obtuvo
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su transmisién por un negocio juridico ilegitimo, por ejemplo, .
por falta de consentimiento o de capacidad del titular anterior,
éste o sus herederos podrin demostrar contra el nuevo titular
que la‘inscripcién carece del necesario fundamento juridico, con
todas las pruebas que el Derecho comtin consiente para obtener
la reintegracién en su derecho (1). La ley, que otorga al Juez la
facultad de decretar la modificacién de las inseripciones nomina-
tivas (2), abre el camino al titular desposeido para defender sus
derechos y eliminar una inscripeién que tiene por fundamento
un negocio ilegitimo. Si no fuese asi, todas las normas legislati-
vas en materia de capacidad, de causa, de consentimiento, de su-
cesidn, de donacidn, etc., quedarfan sepultadas bajo la formali-
dad de la inscripcién, que cubrirfa como una losa sepulcral el
hurto, el fraude ¥ cualquier otra violacidn del derecho.
Consiguientemente, el titular anterior puede obtener la anu-
lacién de la inscripcidn del nuevo probandoe la nulidad del ne-
gocio juridico que habrfa debido constituir el motivo de la trans-
ferencia, en razén de la propia incapacidad, de la falta de consen-
timiento, de la causa ilegftima o de la omisidn de los requisitos
esenciales a toda donacién, cuando éstos fuesen necesarios, v,
seguidamente, obtener de nuevo la inscripcidn de los tftulos a
st nombre. De esta suerte, el antiguo titular podrd reinvindicar
contra el nuevo la propiedad del crédito, que éste hubiera com-

(1) Este punte puede considerarse fuera de discusitn, y con razén escri-
be AscoLrx (Fore, 1897, 232): «Fl porqué de la transmisién de propiedad ¥ €l por-
qué de Ia transmisién de obligacién son extrafios al acto ¥ 5i la falta o la nuli-
dad de este porqué no anula €l acto en sus resultados formales, debe, sin embargo,
anularlo cn sus resultados matetinles y dar origen a yma condletio sine causa,
para revocar aquella propiedad o aquel derecho de crédito que han pagsado a
otro por una causa nula o inexistente.s Conforme, FERRARIs: Leggi sul Debito.
Pubblieo, Turn, 1886, nims. §7 y siguientes ¥ 90 ¥ sigulentes; Grount, VI, ni-
mere 187, ¥, a sus citas, afidsdase: Casacién de Turin, 23 de Julic de 1903 (Moni-
tore, 804); {d., 12 de Septiembre de 1883 (Glurisprudenza, tor., 1.087); Casacién de
Nipoles, 11 de Noviemhre de 1877 (Foro, 1878, 207} Apelacion Napoles, 20 de-
Abril de 1904 (Foro, Rep., voz Debilo Pubblico, nitm, 6.°); ApelaciénVenecia, 1ade
Abril de 1900 (Temi ven., 462); Apelacién Florencin, 14 de Noviembre de 1896
(Foro, 1897, 227); Casacién Roma, 18 de Abril de 1906 (Legge, 947). En Igual sen-
tido, expresamente, ley (texto finico) de 27 de Mayo de 1909 sobre los bonos
de renta, art. 11; ley de 15 de Julio de 1888 sobre las Cajas de Ahorro, ar-
ticulo 11; y Reglamento de 27 de Mayo de 1888 sobre las cédulas agricolas, ar-
ticulo 23. . B ’

(2) Art. 24 de In ley sobre la Deuda piiblica: 4La trahsferencia de Ias ren-
tas nominativas podrd efectyarse también por decisién judicial firme, que expre-
samente la ordene y que vaya acompafiada del certificado de inseripcién.s Con-
forme, Reglamento de 5 de Mayo de 1910, sobre el crédito territorial, art 22;
Reglamento de 18 de Noviembre de 1886 sobre las obligaciones ferroviarias, ar-
ticulo 23, y Reglamento de 27 de Mayo de 1888 sobre las cédulas agricolas, art, 11.
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prado, bien sea con buena fe, de quien, sin estar inscrito como
titular en los libros de la institucién emisora, se hizo pasar, uti-
lizando docurnentos falsos, por verdadero titular; pues la.ad-
quisicién de un crédito procedente de quien no tenia derecho
a disponer de él no puede transmitir su propiedad. La falta de
titulo en el que verifica la enajenacidn recae sobre el adquirente,
que debfa cerciorarse del verdadero estado de cosas. Ia enti-
dad emisora esperard sin perjuicio la decisidn del Juez, y, st el
titular reintegrado no-consigue obtener la entrega del certifica-
do nominativo, declarado ilegitimo; procederd a la anulacion
del mismo para obtener de la Administracién de la Deuda pu-
blica un nuevo certificado (ndm. ggb, nota g, y hum. 997).

»  1,010. La situacidn es distinta cuando no se encuentran
en contacto dos titulares inmediatos, sino dos titulares entre
los cuales haya habido titulares intermedios. Supéngase un ti-
tular desposeido por robo del titulo nominativo, que descuida
el promover la anulacidn, en tanto que elladrdn, o un encubridor
doloso, mediante falsos documentos de cesién, obtiene la inscrip-
¢ién v la expedicién de un nuevo titulo a su nombre, que trans-
mite a un tercer titular de buena fe. Yo gfirmo que éste no tiene
que temer la reivindicacién por el duefio desposeido, porque
frente a ¢l el titular, aunque ilegitimo, tenfa derecho a disponer
del crédito. Fsta doctrina, que extiende a la circulacidn de los
titulos nominativos los beneficios del principio da posesidn de
los bienes muebles equivale al titulos, es una consecuencia 1¢-
gica, consagrada por el Decreto-ley de 7 de Junio de 1923, ar-
ticulo 7.°, de la seguridad que la ley concede al que adquiere
sobre 1a base de los resultados conformes del titulo 'y del Regis-
tro (1). Este reconocimiento publico y 'solemne de un titular
garantiza a los sucesivos tenedores de buena fe. Si los derechos
de propiedad de los anteriores titulares persigniesen al titulo
aun en las manos de aquel que lo adquirid con buena fe de un ti-
tular inserito en los libros de la entidad emisora, no estaria nun-
~ ca segure tal poseedor y tendria que examinar por su cuenta
todos los documentos que, durante el largo plazo de la prescrip-
cién, justifican las sucesivas transmisioncs de propiedad; y, como-
estos documentos podrian ser imposibles de hallar o encontrarse
en lugares remotos, solamente podrfan constituir objeto de al-
guna operacién, lenta y de escaso crédito, aquellos titulos nomina-
tivos que fuesen acompafiados de un enorme cortejo de documen-

(1) Decreto-ley, art, 1.9 ey de 1a Deuda ptiblica, art. 15; Codigo de Comer-
cio, art, 169. .
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tos, lo que bastaria para excluirlos de todo comercio. La fun-
¢idn que los titulares anteriores cumplen en la circulacidn del ti-
ulo debe considerarse, respecto al nuevo titular que transfiere
el titulo, como una funcién mecanica, consistente en presentar
el titulo a la entidad para que realice la transferencia del mismo
€D Sus registros, y semejante a la que cumplen los tenedores
sucesivos de un titulo al portador; realizada esta - funcidén, sus
Tespectivas inscripeiones pierden todo valor, v, por consiguiente,
no pueden estorbar el derecho del nuevo adquirente {1).,
; Por las mismas razones, los gravamenes reales, que debieran
haberse inscrito en el titulo ¥ no se inscribieron, como también
aquellos que fueron cancelados, no pueden oponerse al adquiren-
te de buena fe; porque toda carga debe resultar simultdneamente,
aun cuando se funde en la ley, como el usufructo de la inscrip-
¢ion y del titulo. Ningtn gravamen real produce efectos juridi-
cos si no resulta de esa doble anotacién (2).

No existe contradiccidn alguna -entre las dos soluciones dadas
en los casos supuestos en este mimero y en el anterior. Si en el
primer caso (nim. 1.009), se ha reconocido al titular desposeido
el derecho a recobrar la-posicién juridica, de que fué ilegitima-
mente despojado, ello se justifica considerando que el titulo de
adquisicidn del actual titular se apoya en un negocic juridico
nulo o anulable. Por el contrario, en la hipdtesis resuelta en este
ndmero, el negocio juridico por el cual ha tenido lugar la trans-
ferencia se supone perfecto en todas sus partes, por el consen-
timiento, por la causa y por P capacidad, presentando solamente
un punto débil, cual es que el titular anterior obtuvo el titulo
en virtud de un negocio inapto para transferir su propiedad;
pero este defecto, como vimos, se halla cubierto por la funcidn
publica y solemne que cumplen las fransferencias efectuadas

i

"(1) En el mismo sentido, los textos legales invocados en la nota sfguients,
- Conforme, Apelacién Florencia, 14 de Noviembre de 186 (Foro, 1897, 236, ree-,
" tius, 136) Grorai, VI, nim. 185; FErmarts, niim. 66. A conclusiones confor-
mes llegan en Francia, doctrina y jurisprudencia: BucHeRE, 3.¢ edicién, 1892,
nims, 366 ¥ 880; Casacién francesa, 20 de Junio de 1878 (Dailoz, 1877, 1, 378),
Seguida posteriormente sin contradiccisn,

T (2) Decreto-ley, art. 10; ley sobre Ia Deuda pliblica, arts. 33, 35 y 36; Re-
glamento general, arts, 58 ¥ siguientes. Conforme, Casacién Napotes, 4 de Agos-
to de 1883 (Filangier, 1884, 4): ¢El adguirente de yna renta no puede ser obli-
g8ado a pagar con ella una deuda a la cual estaba-afecta, sdlo porque el gravi-
men fué levantado de manera frregulars; Apelacién Napoles, 27 de Enero de 1897
{Foro, 898): «El Banco al cual fus presentado el certificado nominativo e ignora
que habria debido sujetarse a carga dotal, no est4 sometido a nungutia excep-
cidn como consecuencia de aquel gravamen, que para €] 1o existes,
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reglamentariamente por la entidad emisora, para tutela de su
crédito v de la confianza piblica.

1.011. Si el crédito se enajena dos veces, debe preferirse al
tenedor que se ha constituido titular frente a la institucidn
emisora, haciendo inscribir la adquisicidn en sus Registros. En
este sentido puede considerarse resuelta la duda por el legisla-
dor (Reglamento general, art. 76): ¢Efectuada la nueva inscrip-
cién y emitido el nuevo certificado, carecerd de valor alguno
el certificado anterior», ,

' Si se suscita controversia entre dos tenedores antes de ha-
ber hecho la inscripcidn, deberd preferirse al que obtuvo la en-
trega del certificado nominativo, aunque su titulo de adquisicidn
sea posterior, porque, por medio del certificado y del contrato
puede ocupar su puesto de titular en los libros del deudor, en
tanto que el otro, halldndose desprovisto del certificado, se
encuentra en la imposibilidad de alcanzar aquél: el ditimo ten-
dré una accién de resarcimiento contra el cedente culpable,
pero es impotente para cortar el camino abierto por ley al cesio-
nario provisto del certificado (1). Es cierto que la posesidn del
documento no basta, por Derecho comiin, para hacer prevale-
cer al segundo cesionario; pero el titulo nominativo posee una fun-
ciénh muy distinta de la de un documento de crédito comtn,
pues no sirve simplemente para facilitar la prueba del crédito,
sino que es un elemento esencial, necesario para el ejercicio del
derecho, que coloca a quien lo posee en una situacidn preponde-
rante. .

Es ésta la tinica doctrina que, de acuerdo con la finalidad
de las leyes que rigen esta materia, hace posible la confianza en
los titulos y permite la realizacién de operaciones al contado
sobre los mismos. En efecto; si el primer adquirente, desprovisto
del titulo, hubiese’ de prevalecer sobre el segundo, en posesién
de él, ninguno podria considerarse seguro de su derecho, ni aun

(1) Ademss de 103 textos citados enlz nota 9, véase el art. 73 del Reglamento
general, que da al cesionario, tenedor del titulo, el derecho a hacer oposicidn al
pago de los intereses y a obtener un nuevo certificado; ¥ el art. 58 del mismo Re-
glamento, segtn el cual: sla simple presentacién del documento piblico (en el
cual se constituys 1a hipoteca sobre la inscripcién nominativa) sin la exhibicién
del certificado de inscripcién, no perjudica al derecho que el poseedor del mismo
ha podido adquirir por virtud de eesiéms. Conforme al texto, Apelacién Florencia,
14 de Noviembre de 1806 (Fore, 1807, 227): 51 €] donante, hecha y aceptada Ia
donacién, transfirlé a un tercero de buena fe los titulos donados, pero no entre-
gados a} donatario, el tercerc no podria ser molestado y la accibén del donatario
se reduciria al {d quod interest contra ¢t donantes. Apelacién Turin, 28 de Fe- -
brero y 4 de Marzo de 1912,
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el primer adquirente, porque todos se encontrarian ante I in-
¢dgnita indescifrable de una enajenacidn anterior a lg suya tes-
pectiva; y, por lo tanto, deberfa demorarse el pago de los tity-
los adquiridos, hasta el término de las operaciones necesarias
para anular el titulo o para Tegistrar la transferencia del mismo,
——operaciones sumamente lentas—, con grave ¥ acaso irreparable
perjuicio de las entidades plblicas y privadas, a las cuales apre-
mian a veces necesidades urgentes de dinero, y con la consiguien-

_te disminucién del crédito y de la demanda de estos titulos.

Recondzcase, por el contrario, al adquirente provisto del titu-
lo una preferencia sobre los demds, v el tenedor podré pagar su
Precio aun antes de la inscripeidn en el Tegistro, con la seguridad
de su derecho. Es la tnica solucidn de acuerdo con la doctrina
generalmente aceptada sobre la Constitucién de la prenda (nd-
mero §99), pues si el acreedor pignoraticio, en posesidn del ti-
tulo, puede ejercitar sobre el mismo-su garantfa, incluso frente
4 un cesionario anterior, no hay razdn por la cual el cesionario,
poseedor del titulo ¥ provisto de un titulo de adquisicidn mi4s
amplio y definitivo que el acreedor pignoraticio, deba ceder el
puesto a un cesionario que carece del titulo (1).

1.012. El secuestro, el embargo del crédito ¥, en general,
todo acto de ejecucidn forzosa “debe efectuarse sobre el titulo
nominativo contra aquel que lo posee, y no contra la entidad
emisora, para obligarla a tomar nota del mismo en sus registros,
Se debe efectuar sobre el titulo nominativo, como se -efectia
sobre los titulos a la orden y al portadoer (ntm. 959), porque,
como hemos visto, el titulo nominativo eg también ohjeto de ne-
gocios, de cesidn, de prenda, etc., v si bastase dirigir aquellos
actos ejecutivos contra la entidad deudora, como se harfa para
un crédito ordinario, continuaria en circulacién el titulo de un
crédito ya secuestrado, embargado o vendido, acechando la buena
fe del que confia en los términos del titulo. Las leyes, que prohi-
ben ejecutar esos créditos contra las entidades que los han emitido
RO s¢ proponen solamente preservarlos de molestias administra-
tivas, sino que pretenden tutelar la circulacisn de los tftulos no-

, minativos. Permitiendo la ejecucién de las sentencias que modi-

(1) Existe una yran diversidad de opinjones a este propésito. A diferencia
del texto, la Casacién de FRoma, 19 de Dictembre de 1891 {Poro, 1892, BE)
di6 la preferencia a] cesfonarfo anterfor, auntque carecia det titulo; la Corte de Gé-
0078, 5 de Dictembre de 1884 ( Foro, 1885, 341) admité a entrambos cesionarios
Como acreedores al precio de venta de 1os tftulos a ellos cedidos, sin ninguna pre-
ferencia; Gromer, V1, ném. 189 bis, conaidera, por €l contrario, dividida entre ellos
}a propiedad de l1a renta,
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fican las condiciones del crédito, sdlo a quien puede presentar
el certificado nominativo, el legislador ha demostrado no querer
que se altere su contenido sin que la correspondiente modifi-
cacidn resulte del titalo (I).

{1} Ley de 17 de Julio de 1910 sobre la Deuda piblica, arts. 47 y siguientes;
Reglamento general, arts. 72 y siguientes; ley de 16 de Julio de 1905 sobre el
crédito territorial, art. 35, Una jurisprudencia ahora constante reconoce que los
t{tulos nominativos de la Deuda priblica pueden ser objeto de secuestro y de em-
bargo, pero reconoce asimismo que ias diligencias relativas a los mjsmos no pue-
.den geguirse con la administracién del Estado, mAs que en 108 casos excepelonales
.1 los que 1a ley expresamente lo permite: véase FERRARTS, nims. 253 y 286; MAT-
TImoLo, 5.* edicién, vol. V, nim, 717; Mortara, vol. ¥V, nim, 137: DE PIRRO, €11
el Foro, 1897, 412; CUBANI, mim, 16; Casacién de Roma, 3 de Mayo de 1889
-{ Foro, 1.045); 1dem 19 de Diciembre de 1891 ( Foro, 1892, 84); Casacidn de Napo-
tes, 20 de Noviembre de 1889 ( Foro, 1890, 347)% )dem, 15 de Julio de 1808 (Foro
Jrap., 330) Casacion de Turin, 21 de Agosto de 1903 (Gturisprudenza italiana,
1.140); Aprlacién de Roma, 20 de Diciembre de 1887 (Temi rom., 1887, 547).



