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LA CONSTITUCION DEL DERECHO CARTULAR 

SUMARIO: 231. Constitución del derecho cartular.-232. Unilateralidad del 
acto.-233. Teoría de la emisión.-234. Teoría de la creación.-235. La revocabili· 
dad de la aceptación.-236. Teoría de la creación y titularidad del derecho cartutar. 
-237. Conclusión.-238. Doctrina.-239. Declaración cartular y su destino a un 
titular indetenninado.-240. Consecuencias de la teorb. de la creación.-241. Caráct"r 
negocial de la declaración cartular.-242. Con referencia a la pluralidad de las dcela· 
raciones cartulares.-243. Vicios del negocio de emisión.-244. Vicios de la decla­
ración cartular.-245. Alcance de la teoría aceptada.-246. Doctrina.-'117· Resu­
men.-248. Con referencia a la pluralidad de obligaciones en el mismo titulo. 

23I.-Puede parecer ilógico haber dejado casi para el fin el estudio de 
la constitución del derecho cartular, esto es, la investigación. .. relativa al 
nacimiento del derecho! 

En verdad, desde un ~unto de vista extrínseco y formal esa falta de 
lógica no se puede negar. Pero tiene una justificación: solamente de la 
disciplina completa del título de crédito se pueden sacar argumentos para 
resolver los· problemas jurídicos relativos a la constitución del derecho car­
tular. En consecuencia se hace necesario tratar ante todo, lo que se refiere 
a esa disciplina, para proceder después a la investigación de la constitución 
del derecho, que en cierto sentido representa la síntesis de los resultados acep­
tados en las páginas anteriores. 

232.-La doctrina cambiaria ya llegó a sostener, desde el siglo pasado, 
la unilateralidad del acto en el que asienta la constitución del derecho car­
tular. 

Las distintas teorías que cimentaban la obligación cambiaria en un 
contrato, a poco fueron vencidas y cedieron el lugar a las que asientan la 
obligación indicada en un acto unilatera1. La discusión entre tanto perma­
nece, en lo que se refiere al contraste entre la teoría de la emisión y la 
de la creación 8:;6. 

~.1. U na exposición crítica completa de las diversas teorías, se encuentra en el 
multicitado trabajo de Arcangeli, en la Rivista di diritto commerciale, 1910, que sigue 
a la teoría de la emisión, y al cual remito al lector. 
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233.-Los que sustentan la teoría de la ernlSlOn, entienden que la obli~ 
gación cartular tiene como fuente un negocio jurídico unilateral, con el que 
se asume la obligación; negocio que se perfecciona con la emisión del título. 

En ausencia de una emisión válida] la obligación no se asumirá válida-

La crítica de las doctrinas contractualistas se encuentra implícita en las páginas 
anteriores, pues es evidente su contraste con lo que estarnos exponiendo. Refiriéndonos 
a las doctrinas contractualistas aludimos, en este ámbito, a las que ven un contrato 
en la declaración cartular (entre el subscriptor y el tomador inmediato), aunque dis­
tinto del de la relación fundamental. Al contrario, las teorías que reconocen en la de­
claración cartular una declaración probatoria, encuentran b única fuente d.el~ derecho 
cartuJar en el contrato fundamental y hasta, con mayor precisión, niegan la existencia 
de un derecho cartular, porque no reconocen otro derecho que no sea el derivado de 
la relación fundamental. Por eso no tienen concordancia con la declaración cartu­
lar ni con la constitución del derecho cartular, sino que conciernen a un problema 
lógicamente anterior. He aquí por qué su crítica se encuentra en los capítulos en 
los que al comienzo de estos estudios dedicamos a la naturaleza del derecho cartutar. 
Por esto, en aquella ocasión también nos ocupamos de la teoría procesalista de 
Carnelutti. 

Ahora recordaremos las teorías contractualistas que, en realidad, se refieren 
a un verdadero contrato cartular, y que, por tanto, admiten la naturaleza constitutiva 
de la declaración cartular, negando que simplemente sea probatoria. 

Son teorías que cumplieron una !1otable función histórica, pues a través de las 
mismas fue como se difundió, al principio, el concepto de la declaración cartutar como 
declaración de voluntad y no como declaración probatoria. 

Eso no impide que ahora se deban abandonar (ci. para una exposición crítica 
re3Umida Ennecerus-Wolff-Kipp, Lehrbuch des Bürg, Recht, ed. 1927, vol. I, parte 
n, pág. 568). En realidad, las teorías que tienen como fundamento del derecho car­
tular un contrato que se perfecciona con el apoderamiento del título por el primer 
portador (como Thol, en su célebre teoría del Bt!gebunsvertrag) no pueden explicar 
por qué el portador dcl título pucda ser titular, cuando no lo sea el portador anterior 
(art. '21 de la ley camhiaría; I6 de la Convención de Ginebra). Si la declaración 
cartular fuese una declaración contractual, cada sucesivo titular del derecho no podría 
gozarlo, sino como deriv:ldo del adquirente originario, y por esto, no se podría evitar 
el contraste entre el supuesto c<lrácter derivado de su adquisición y la cOn5::tgración 
explícita legislativa, de su titularidad, independiente de la existencia del dc-recho del 
portador antt"rior. 

Si el derecho de cada portador se derivase del anterior, cuando mucho podríamos 
llegar a admitir (por ejemplo, a través de b teoría de b delegación, que re~\lmente 
constituye el t¡ltimo resultado de las teorías contractualistas en la tradición france.~a) 
qut' sería invulncr3.ble a las excepciones cxtra-cartulares que se habrían podido oponer 
al portador anterior, mas nunca se podría explicar por qué el portador sucesivo puede 
ser titular, aunque no lo haya sido su antecesor. 

Entonces, deseando permanecer en el terreno de las t~oría5 contractualistas, es 
forzoso reconocer en la declaración cartular un contrato a favor de tercero y esta 
es realmente la fórmula de Goldschmidt, Zeitschrift tür das Gesammte Handelsrecht. 
vol. XXVI, pág. 1"2. Pero tampoco esta fórmula consigue e",plicar el fenómeno, 
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mente; el vicio relativo a la emisión pertenecería a la propia asunClOn de la 
obligación cartuJar, y como tal, oponible a todos los poseedores, aun de buena 
fe. 

La gravedad de esta última consecuencia, llevó a varios escritores a 
aminorar el rigor de la teoría de la emisión, sustentando la inoponibilidad 
del vicio de emisión al poseedor de buena fe, o llegando, de una vcz~ con lo 
que abandonan la teoría de la emisión, a considerar como base de la obli­
gación, la simple declaración unilateral de voluntad, independientemente de 
la emisión del título 851, 

pues al final resultaría la falta de derecho del tercero, en la hip6tesis de nulidad 
del supuesto contrato, lo que en realidad no sucede. 

En consecuencia fue necesario el paso a las teorías unilaterales. E"te paso 

está marcado precisamente por las teorías mixtas, que muchas veces mencionamos; 
ést:ls ven en la constitución dd derecho cartubr, al mismo tiempo, un contrato dd subs­
criptor con el tomador y una declaración un!latcral para con terceros (como en la. 
fórmula de Vivante) o un contrato y un negocio unilateral (en la fórmula de Bracco). 

]veas estas teorbs, a su vez, desbarran ante el obstáculo de admitir una. doble 
naturaleza. de una sola declaración cartular (en e-l primer enunci3do) o de reconocer 
una dohle fuente de la misma obliga.ción eartuhr (en el segundo enunciado); choc3.n 
contra la objeción (al respecto recuérdl""nsc las página:; anteriores sobre la naturaleza del 

derecho cartular) de que la posición peculiar del tomador, en cuanto a la oposición 
de las exccpciones, no encuentra explicaci6n en su posición especi3} rrspccto del 
nexo c3rtular, sino en 13 circunstancia de que ~l al mismo tiempo es sujrto de un 

convenio extra-cartular, tanto que a falta de este supuesto ni siquiera sería vulnerable 
por las excepciones extra-cartulares. En el derecho brasileño, d. para h crítica de 
las teorías dualistas a Saraiva, en su fund3mental Direito cambial brasileiro, vol. 1 
pág. 1 i3. 

De aquí preciS3mente la mayor importancia de las doctrin3s unibtcralcs sobre 
las contractualistas. 

El problema, en el fondo, es paralelo al de 13 titubridad, ('n el lado acti ..... o 

del derecho cartular, y las soluciones teóricas de los dos problemas se presentan 
concordando. 

La evolución que obsf'rvamos se nota p:uticubrmcntc en LIS Loctrinas alcm:ma 
e italiana; la franres:1, en la actualid3.d, se muev,' en sus ddinicio!w$ más modernas, 
en el ámbito de bs teorÍ;¡s mixtas. como en el tratado de dt:[rdlO eomerci:ll de 
Lacour y Bouleron; en el de los EffL'ls tie commf!rCf'. de Lescot; en la Cauce, de Ca­
pitant, y otros. 

En el derecho brasileño p:\l"cce aceptada la teoría 21: la creación 
títtllo~ al portador arto 1.')06 Cad. Civ.; para lo"S títulos cambiados v. a 

pág. 19; a Saraiva, p5.g. 102), que sustentaremos en 1:1.3 siguientes pigin:ls. 

(p:ua los 
H'hitaker, 

~'1 Como se desprende del texto, la teoría de la dccbración unilatr-ral pU'·:l. de 

Siegel (Das Vers}nechen ais Vnpflich tungs!;rund) se debe distinguir de la teoría 
de la creación, formulada al principio por Kunt=c, Die Lehre van den lnhaberpa.pia 
(Lcipzig, 1857). 

Es interesante ohservar CT! el Derecho Brasileño, la posición de Octtlvio lv/endes, 
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~34.-Sin embargo, hay una tendencia, que cada vez más se va nnpo­
nienda, incluso en la doctrina italiana 8~8, que considera como fundamento 
de la obligación cambiaria la creación del título. La declaración cambiaria es 
perfecta con la simple creación del título. Que salga de las manos del deudor 
es una conditio juris para la eficacia de la obligación SS!), pero el negocio es 
perfecto desde la creación del título, y en consecuencia, la excepción de falta 
de emisión no puede oponerse válidamente al tercero poseedor de buena 
fe. 

235.-Las discusiones de la .doctrina cambiaría, también en este terreno 
reflejan discusiones generales sobre todos los títulos de crédito, y es en este 
aspecto en el que se deben considerar. 

El sistema legislativo italiano, no ofrece apoyo exegético seguro para 
ninguna de las tesis que se comparan. 

Los que sustentan la teoría de la emisión recurren al artículo 265 del 
Código de Comercio, según el cual la aceptación se puede revocar hasta que 
el título se restituya al acreedor 860; ahora podrian recurrir al arto 34 de la 
ley carnbiaria, que tiene por rehusada la aceptación que se cancela antes 
de la restitución del título 861 

Titulos de credito, S. Paulo, 1931, que se adhiere a las teorías contractualistas (lo que 
además es coherente con su adhesión a la tesis de la causalidad de la declaración 
cambiaria) ~ pero al mismo tiempo sostiene, en concordancia con el arto 1506 del codo 
civ., que la emisión puede ser involuntaria (v. también pág. 5, 11 Y 286 del Diritto 
comercial terrestre del mismo autor). 

Carvalho de Mendonfa combate las teorías contractualistas, en la pág. 108 (sobre 
los títulos al portador), en la pág. 199 (sobre la cambia!). 

IlliS A la que se adhieren entre otros Vivante, n. 967 (sin embargo cf. después n. 
244); Bonelli, n'" 30; Messineo, pág. '84 Y siguientes. Sobre los títulos al portador, 
la teoría de la creación parece consagrada por el código alemán (§ 7g2) Y por los que, 
siguiendo su ejemplo, reglamentaron los títulos al portador (cL por ejemplo, el arto 
1506 del eod. civ. brasileño). En este punto, también fueron los títulos al portador 
los que abrieron el camino a la teoría general de los títulos de crédito. 

lICIO Mientras el título se encuentra en las manos del deudor, realmente el titulu 
activo y el sujeto pasivo se identifican. 

&00 En este sentido Arcangeli. En contra, Messineo. pág. 8g, l' edición, a quien 
sigo en la crítica de este argumento. 

161 Estos artículos (cL arto 29 de la convención internacional) no tienen ante~ 

cedentes en la ordenanza de cambio germánica, y con frecuencia se acostumbra en 
Alemania argumentar precisamente, a falta de ello3, a favor de la teoría de la crea~ 

ciÓn. Igualmente en el derecho brasileño, el arj. 12 del D. 2044 reza: "la acepta~ 
ción, una vez firmada, no se puede cancelar ni retirar", lo que aunque se vincula 
a la aceptación de la teoría de la creación en la ley cambiaria brasileña, no es con· 
secuencia necesaria, y ni oportuna, de esta teoría. En cambio, la seco B. E. A. (inglesa), 
está en el mismo sentido que la ley italiana. 
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Sin embargo, estas normas no resuelven la cuestión 862, porque apenas 

tratan de la revocación de la aceptación. y ésta, aun para los partidarios de 

la teoría de la creación, sin duda puede verificarse antes que el título salga 
de las manos del obligado, pues este desapoderamiento de cualquier manera 
es una condición necesaria para el ejercicio del derecho. 

Por esto es que la teoría de la emisión tampoco puede invocar en su 
apoyo ningún argumento análogo que se podría sacar de la disciplina del 
endoso cambiario, también susceptible de cancelación antes de la tradición 
del título. 

236.-En realidad, si nos atenemos firmemente al principio codificado 

de qur el titular del derecho es el propietario del título; o de participacio­

nes sociales u obligaciones) que habiendo quedado en la cartera de la so­
ciedad, entren en circulaciC,o irr{'~larmcnte: o de una cambia! a la orden 
del propio girador que entre en circulación contra la voluntad de éste. En 
todas las hipótesis, la oponibilidad de la excepción al tercero de buena fe 

(lo cual derivaría de la teorb de la emisión en contraste con la tcorÍa de 1.1. 
creación), me parece que contraría a la equidad y a las exigencias de b. 
práctica; tendremos que abando!1J.r la teoría de la emisión para adoptar la 
de la creación. 

En efecto) la teoría de la emisión, despoj~ría de la titularidad dd mIsmo 

derecho, a quien fuesr, en nuC'stro derecho, propietario del título. 

De hecho, aun cuando el título se haya r-xtraviado o robado, o puestn 
en circulación sin voluntad alguna de cmisiún, el que lo adquiera de hue­
na fe, es propietario de él, y titular del derecho respectivo, en los ténninos 
del arto 20 de la ley cambiaria (16 de i:l convención). 

Este (cOm(1 tamhién el revocado artículo 33'.2 dd Cad. de Com.) no sólo 

comprende el c<'..<;o del título trammitido a non domino dur:1nte b circu­
lación, sinn tamhién, con la amplitud de su redacción. la del título que 
entró en circulación en rcbddía de su :tutor; hasta la cxc.cpción, que en 
matfTia de cosa:-; muebles, excluye, del principio de la protección de buena 

fe. la hipótesis d~_~ cosas extraviadas o robadas. desap:1reció del sistema ita­

liano. en In:1teria de títulos di: crédito (:1rt. 20 de la ley cambiaria; 57 de! 
Cod. de Como para 1m títlllos al portador: 7 del R. D. n(.' 136't de 7 d(, 

junio de 1923. p:ua los títulos nominativos) 81;1. 

wf::ls, si así es, cs~o significa que b regularidad de la. emt:.ión del títu­

lo no ('s un pre~llpuesto indi::ipensable para b validez de la adquisición dd 
derecho cartular v fIue el negocio cartular es perfecto, independientemente 

Cuando el título, de hecho. salr de l:t5 manos del acrptantc sin su voluntad 
d :trt. 20") (y ahora el art. 14-), corno ohservó Mt!ssineo, ob. cit., no ofrcce solución 

p;,ra rI nroblema de la oposición ° no oposición de la exccpción de falta de cllliSl,ón. 

T. c.-- ... ~:.? 
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de la effilSlQn. En efecto, si ésta se vinculase a la propia constitución del 
derecho cartular, quedaría viciado a consecuencia de la falta de emisión 
regular, y la excepción, por tanto, sería una excepción real oponible a 
cualquier poseedor 86'. Pero esto, evidentemente, estaría en contraposición 
con la irreivindicabilidad del título, pues en r~alidad se llegaría a quitar con 
una mano lo que se dió con la otra 865. 

I>GS ef. lo que indiqué en el capítulo del "Titular" sobre la posición de estas 
normas en el derecho comparado. 

- En efecto, no se podría recurrir al límite peculiar de la oposici6n de las 
excepciones extra-cartulares (art. 21) J porque la excepción correspondería al propio 
derecho cartular, y no, como veremos, al límite de la oposición de algunas excepciones 
relativas al propio negocio cartular, porque éste se deduce de la teoria de la creación. 
y en realidad, la teoría de la emisión, como se formula por "los que la adoptan ín­
tegramente, presupone la oposición de la falta de emisión, a cualquier portador. 

MIl CL ahora a ValeriJ vol. J, pág. 236 Y vol. JI, pág. 243, en relación con la 
primera edición de estos estudios. El argumento del texto, ya aducido por Bruschet­
tine, fue recha2ado por Arcangeli. observando que el problema de la titularidad es 
distinto del de las excepciones oponibles al portador. Pero esa distinción, a la que 
también en estos estudios se recurrió y se recurrirá, no puc~le conducir a consagrar 
reglas tan diametralmente opuestas como las que se derivarían de la admisión si­
multáneamente, de una constante oposición de la excepción de la falta de emisión, y 

de la constante irreivindicabilidad consagrada en el arto 20. 

En el derecho brasileño, el arto 1506 acepta la teoría de la creación para los 
títulos al portador. En efecto, en los términos de este artículo "la obligación del 
emisor subsiste aunque el título haya entrado en circulación contra su voluntad". 
El arto 622 excluye el principio en matieu des meubles possesion de bonne foi vaut 
titre ("Hecha por quien no sea propietario, la tradición no enajena la propiedad") j 
el arto 521, a S11 vez, reza: "Aquel que haya perdido o al que le hayan sido 
robados, cosa mueble o título al portador, puede recuperarlos de la persona que 
los detente, dejando a salvo a ésta el derecho de repetir contra quien se los trans­
mitió", 

El derecho brasileño por un lado excluye la oposición de la excepci6n de emisión 
involuntaria, y por otro, no tutela al que adquiere de buena fe a non domino. 

Aplicando un razonamiento análogo, aunque ¡"nverso, a la doctrina italiana, el 
principio del arto 1506 llevaría a la conclusión de que se tutele el que adquiere de 
buena fe la posesión de un título al portador que circule contra la voluntad del emisor 
(por robo, extravío, apropiación indebida). Efectivamente, el emisor, se podría decir 
que es el pri!TIcr propietario del título; por tanto, el principio aplicable al título 
que ha entrado a la circulación contra la voluntad del emisor se debería aplicar también 
al título que circula contra la voluntad de su propietario. 

Los principios de los arts. 622, 524 Y 521 llevan a la conclusión de que no se 
tutela al que, aunque de buena fe, adquiere a non dominoJ y de que tampoco se 
tuteb al que aunque de buena fe adquie:!'e un título en circulación contra la voluntad 
de su propietario (por robo, extravío, apropiación indebida). 

Hay quien limite la reivindicabilidad a los casos de robo o extravío (con la 
carga del reembolso del precio en C:lSO de adquisici6n en subasta, mercado o bols~, 
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Por otro lado, admitiéndose que la titularidad del derecho le pertenece 
con autonomía al propietario del título por el simple hecho de ser propie­
tario, lógico es admitir también el perfeccionamiento del derecho mediante 
el simple perfeccionamiento del título. Y éste precisamente se verifica con 
su creaci6n 866 

lo que lleva a CaTvalho de Mendon(a a negar el carácter de "reivindicación" en 
estas hipótesis); hay quien aunque negando (art. 1506) la oposición de la excep­
ció~ al poseedor de buena fe, admite la reivindicación (con la carga del reembolso 
en la hipótesis arriba indicada); hay quien distinga el caso del emisor (indicado en 
el art. 1506) del del propietario despojado, negando en el primer caso, pero admi­
tiendo en el segundo (con la carga del reembolso, en b. hipóbesis arriba indicada) 
la reivindicabilidad contra el poseedor de buena fe. 

Ce. para rdecencias a CaTvalho de Mendon(a, pág. 131 Y sigs. (p. 93 sobre los 
títulos nominativos); a Pontes de Miranda, Titulos ao porlador, p: 38S. El derecho 
brasileño, como lo indiqué, en materia cambiaria, sobre la posición del tercero 
poseedor de buena fe, acepta principios análogos a los italianos, pues (art. 36, Pl­
rágrafo 5 del D. n. 2044) admite que el tercero poseedor de buena fe siempre 
prevalezca frente al que denunció la pérdida de la posesión. Ce. WhitakeT, pág. 28. 

En genera!, en los derechos que' aceptan el principio creacionista, se acepta la 
regla indicada en d texto, y ht'osta en el caso de robo y extravÍo; en los que no se 
acepta esa regla o exceptúan su aplicación" al caso de robo o extravío, no se acepta 
la teoría de la creación. - El arto 541 del proyecto dd Código de Comercio italiano de 1919 acepta 
la teorÍa de la creación para los títulos al portador, de igual manera, como ya se 
indicó, a lo que se cons3.gró en el código germánico. 

Esta norma sería ilógica si no se aplicara también a los títulos a la orden y a 
los nominativos. Realmente hay títulos que pueden ser indistintamente a la orden 
o al portador (como el cheque, que de acuerdo con la Convención de Ginebra de 
'930, se considera al portador siempre que sea emitido con el nombre del tomador 
en blanco), o nominativos y al portador (como las acciones y las obligaciones), y 
pueden, aun después de que se hayan emitido, convertirse de nominativos en al por­
tador o viceversa. Ahora bien, me parece sumamente incongruente admitir una etapa 
distinta de perfeccionamiento de una misma obligación, que es idéntica constante­
mente, por el simple hecho de que sea distinta la ley de circulación del título. 

Para comprobar la inoportunidad práctica de la teoría de la emisión en relación 
con la teoría de la creación, conviene recurrir a los ejemplos de la vida práctica 
y no a la hipótesis escolar, de la cambial que se lleva el viento. y que de este modo 
entra en circulación, sin voluntad de emisión. 

Tómese el ejemplo de cheques circulares, cuya forma se encuentra totalmente 
satisfecha, con excepción del nombre del tomador, que se roben al Banco o de los 
cuales se apropie un funcionario, y de este modo entren I":n circulación; o dI": parti­
cipaciones sociall":s u obligaciones, que habiendo quedado en la cartera de la sociedad, 
I":ntr,en en circulación irregularmente; o de una cambial a la orden del propio gira­
dor que I":ntre en circulación contra la voluntad de éste. En todas las hipótesis, la 
oponibjlidad de la excepción al tercero de buena fe (lo cual derivarí::!. de la tcorla 
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237.-La constitución del derecho se realiza, por tanto, con la crea4 
ción del título ¡%'. 

A su vez, éste se debe transmitir, debe salir de las manos del signatario 
creador, y así se da su adquisición por el primer titular activo del derecho, 
con un procedimiento análogo al que examinarnos en la circulación del tÍ4 
tulo, o sea con un negocio autónomo (extra4cartular) de emisión, semejante 
al negocio de transmisión, examinado cuando tratamos de la circulación 
del derecho 868. 

238.-Estas. son las conclusiones que con predominio ahora se aceptan 
. en la doctrina italiana S6D 

239.-Entre tanto, es conveniente observar que con la adopción de la 
teoría de la creación, se dió. un paso de alcance especial. 

Ante todo, con esto se admite que la declaración cartular no sólo es 
una declaración unilateral, sino que se hace a un sujeto tndetermin.ado, y 
por eso constituye una declaración no recepticia s,o. 

La obligación cartular no se asume en relación con un titular deter­
minado, de igual manera que, a su vez, el derecho cartular no tiene un ti· 

de la eInlSmn en contraste con la teoría de la creación), me parece que contraría a 
la equidad y a las exigencias de la práctic:J.. 

W1 La teoría que' yo sigo, en relación ('on la eXC('pClOn de hIta de emisión, 
prácticDmmt~ implica su ¡noposición al adquirente de butna fe, ('omo lo determinan 
la:; exigencias prácticas, que hicieron aceptar esta consecuencia inclll~o a algunos de 
los partidarios de la ttorÍ:t de la emisión. como Rocco. E:;'\ el deT('"cho hrasileño, eL 
arto 1506 del codo civ. 

Distinto es el problema de la posibilidad (por demás evidt'nte) de que el pro­
pietario o cmisor de_~poj;l.do, obrf~ contrCl los responsablts df'l desapoderamiento. 

IG' La distinción entre "creación" y "emi~ión" dd título, a veces se expresa en 
leyes especiales. Por ejcmplo, er. la ley francesa de 23 de enefO de 1929, sobre las 
partes SGciales, que (art. I

Q
) menciona la distinta posibilidad p:U::l las sociedades de 

"crear" y "emitir" estos títulos. 
La posibilidad para una sociedad de crear partes sociales II obligaciones, con­

servándolos en cartera (cí. n. 141), cbr3mente evide-nC'ia la distinción entre crcaeió:'! 
y emisión de estos títulos, tal como esta distinción se manifie3ta en la c;-tmbial, en 
la hipótesis de la cambia! a la orden del propio girador (d. n. 239). 

~CIl La Lumia, Rivüta di diritto commllrciale, 1940, 1. pago 1; Big¿wi, Rivist 1 
di diritto commerciale, Ig:,p, J, pago rI3 (aunque sustenta una tesis distinta sobre 
el régim':n anterior a la. ley camhiaria); Ferrara. La girata ddle caml>iale, p:lg. 114; 
Bracco, La cambiale nella le~ge uniforme, n. 20'2; Valeri, Diritto cmnbinrio, vol. I, 
pago 236 y vol. 11, pago 243. Como ya indicamos, es idéntica la conclusión de la 
doctrina bra~ilcñaJ d. Trajano de Miranda Valverde, Sociedades anonimn.s, Rio. Hn7, 
pago 419. 

b;O CL La Lumia, ob. 1. cit., y sobre lo. teoría gener::d de bs declaraciones 
no recepticias, el volumen de Bar!/ssi, La Notifica;;ione delle dichnra::ioni strlig:lIdi::iali, 
Milán, t qoB. 
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tular determinado. sino un titular indeterminado. CUV;1 determinación, como 
vimos. dt'pende de la propiedad del título. 

Los dos principios se concilian, v podemos decir Que se apova!1 recí­

procamente, va que a su vez se armoniz::m con la delimitación del derecho 
cartular ~nte el conjunto de las relaciones existentes entre las parte". indt,­
pendientcmente de que sería imposible b "objetivación" del derecho v la 
asunción de la obligación cartular a favor de un sujeto indeterminado 8,'l. 

Se ha c:-;crito, pues, con mucho beneficio, una abstracción dd derecho. 
en relación con su destin:ltario ~~::~ esta 

a lo') partidarios de la teoría de la emIsión 

consecuencia también se impu'\o 
S~ :>, 

Esta COTI:'ccucncia se concilia, por un bdo, con la indeterminación del 
titular del derecho cartular, y. por 0tro, encuentra en la Convención de 
Ginehra un fundalllento propio y <lutónomo S;-I, de manera que. a su vez, 

puede constituir una confirmación de la prf'm¡:-;a, 

S7I Como deriv;l de las citas de doclrin;:¡, hpchas p.1S0 a paso, los distintos prin­

cipios que fuimos (>numnando, tuvieron cada uno de ellos su historia; por eso tienen 
un fundamento ex('g~tico ind{'pendi,>nte y se considrraron aisbdnmente por Jos di­

versos autores, favorables ya a uno o a otro dl'": esos principios. 

Es su coordinación la que permite pre-sent;:¡r una construcción coherente. V, en 

este sentido, con relación a la primera edición de (',t'15 estudios, esp¡.'cialmcnte l().~ 

trabajos citados de Valeri., y de Ferr(!ra JUnior, 

sición 

Arcangeli, RiviJta di dirifto commercialc, I~:¡¡O, 1, pago 437. 

En este sentido Arcalls;cli, c¡t., y aún m:l~. Siegel, q\J~ Gdrniticndo la inopo­

de la CxCt'p('ión de L11ta de emisión, ahandoll:t pr:í.cticamente el trrrcno de la 

teoría de la emisión, tanto que con frecuencia StO !t' incluye entr!': los fundadores de 

la tcorj,¡ de la creaciún. En el d¡~r('eho bra~iJl"l10 eL a Oclavio j}fendes, cit. pag. 87. 

,;, Fue lo que demostró BI.~úwi, Rivista di diritto commerciale, 1937, 1, pag-, 

113, recurriendo particularmente a las dis;lOsicionrs de derC"cho internacional privado. 
AC(~ptada la. teoría dt, la creación, quiD;' st:a m:ts exacto ver en el negocio car­

tubr una manifestación, en lu;;ar (j.- U:1a dc':!afación (.lunquc no recepticia), de vo­

luntad, admitiendo que el negocio jurídico PU('d;l resultar tanto de una declaración, 

cuanto de un;). manifestnción de voluntad (sobre un ("x~men de este problema en la 
doctrina portuguesa, eL a Anlon:o de Arruda Ferrer Correia, Erro e interpretru;ao na 

troria do negócio Juridico, S'~IO Pado, J ~:nQ, p. 44). Se~ún la trorÍa de la creación la 
voluntad constituye el contenido dd negocio cartubr, mas no hay adt:m;ls de eso una 

"voluntad" de (Jeelarar paLl otro SUjeto ('·detnmin;Hlo"). Al contrario, en bs dech­

r:teiones se encuentra (indq){"ndientemcntt' de b voluntad que constituye el objeto 

de la declaración) una voluntad de dedarar par:l otro sujeto (dctcrmim.do o al p(J.­

b!ico). V. antes n. 34 y a AJaní;;!., lVitl,'w~es(.háft (mrl lVillnu[crU¿¡rung, Berlin, 19°7, 
:.\ficntras tanto, podemo . ., s(,~t!ir habbndo de "nt"'gocio" jurídico, pues la premisa 

de la tesis arriba expuest:l, es la de qU(~ d m'~ocio jurídICO punla resultar de una de­
claración lo mismo que ele una manifestación de voluntad, aunque, por lo menos tn 

general, requiera el derecho, COIllO fundanH"nto dd negocio jurídico, una dccl . ..Iracl!lO 

(y no simplemenk una m;::nIlcst;}C!ón) J¡. volunt:\d. 
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Justamente es en esta indeterminación del titular, y por tanto, en la 
asunción de la obligación con relación a un titular indetenninado, en donde 
se asienta la "circulación" de los títulos de crédito; y con esta indetennina­
ción se annoniza y justifica la regla de la inoponibilidad de las excepciones. 

Por el contrario, la emisión sólo es posible en relación con un titular de­
terminado; para evitar esta necesidad sería preciso admitir que la emisión 
se hace en relación con el público. Esta es, por ende, una consecuencia que 
difícihnente puede aceptarse en materia de títulos de crédito sn. 

Es posible la creación de un derecho que corresponda a un sujeto in­
determinado, pero detenninable. Por tanto, la abstracción de la persona del 
destinatario de la declaración peculiar en todos los títulos de crédito, y 
admitida universalmente) constituye un nuevo apoyo de la teoría de la 
creación. 

Esta teoría) además, textualmente se confirma precisamente en el as­
pecto en que constituye su máxima dificultad. Es inútil negar que lo que se 
opone a la teoría de la creación, es la circuflstancia de que en el fondo 
implica la existencia de la declaración cartular, aun cuando el titulo mis­
mo no haya entrado en circulación: la entrada en circulación del título, 
constituye una condición para su eficacia; da la posibilidad de que se haga 
valer el derecho cartular; pero no es una condición para el perfeccionamien­
to de la declaración 81a. Mas justamente es esta consecuencia extrema la que 
se confinna con la nueva ley cambiaria, dado el reconocimiento expreso de 
la cambial y del cheque a la propia orden del girador 871. Me parece que 
así se reconoce verdaderamente que el título de crédito constituye un valor, 
de existencia objetiva, por así decirlo, y que en la creación de este valor --que 
por eso se puede hacer a favor de su propio autor- es donde se debe asen­
tar la constitución del derecho cartular S1S 

En el transcurso dc este volumen a menudo usamos y continuaremos usando 
el ténnino "declaración" con su connotación actual. 

m Lo acepta Mossa, Dichiarazion~ cambiaria, Pisa, 1930, pág. 94 (y parece 
que en el derecho' brasileño, Pontes de Miranda, pág. 206) negando) por ende, que 
la declaración cartutar constituya un negocio jurídico. V. adelante, o. 241. 

5f11 Justamente es en este terreno en el que la teoría de Siegel puede distinguirse 
de la teoría de la creación. 

m Además, un fenómeno semejante se presenta con las participaciones sociales 
y con las obligaciones, en el caso en que queden en la cartera de la sociedad) para 
utilizarse en el momento oportuno. 

Estos ejemplos además demuestran que la distinción entre creación y emisión 
encuentra una precisa correspondencia en las exigencias de la práctica. 

au La referencia de la letra de cambio a la propia orden, del girador en favor 
de la teoría de la creación, en Valeri, vol. 1, pago 256. La cambial girada a la orden 
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24o.-La aceptación de la teoría de la creación 819 naturalmente aca­
rrea una serie de consecuencias. De este modo, es al momento y al lugar 
de la creación a los que se debe atender, para juzgar del perfeccionamiento 
de la constitución del derecho .. así como a su localización, para los fines del 
derecho internacional privado 880. 

La teoría de la creación precisamente implica la afirmación de que el 
negocio con el que el título entra en circulación (emisión), es un negocio 
extra-cartular 8S1, idéntico a aquel a través del cual se realiza después la 
circulación del título por sus sucesivos poseedores 882. 

El negocio de emisión es causal y bilateral 883, como causal y bilateral 

del propio girador también se admite en el derecho brasileño: arto t, D. 2044. CL 
al respecto a Pontes de Miranda, pago I55. 

La letra de cambio a la orden del propio girador, económicamente se basa en 
en el hecho de que la letra de cambio persigue la movilización de un crédito del 
girador contra el girado: por tanto, es natural que se pueda girar a la orden del 
girador, uti.lizando éste ~a letra sucesivamente, por medio de un endoso en el caso en 
que la quiera o descontar o transmitir a un acreedor suyo. 

Justamente en la duplicata brasileña (eL ns. 130 y 321) hay una identidad cons­
tante entre la. persona del girador y la. del tomador, lo que es natural tratándose de 

un título que obligatoriamente se liga con una venta mercantil a plazo, sobre mer­
cancías, del girador al girado. 

Recuérdese que la letra de cambio a la orden del propio girador es perfecta, 
independientemente de la aceptación; también endosable (así como lo es la dupli­
cata brasileña) antes de la aceptación, lo que evidencia el argumento indicado en el 
texto, a favor de la teoría de la creación. 

u, Naturalmente que la tC<JrÍa de la creación no excluye que para los fines 
de normas particulares, se deba recurrir a otro criterio. La jurisprudencia, por ejem­
plo, constantemente recurre al momento de la emisión para juzgar de la regularidad 
fiscal de la cambial: d. caso del Reino de 22 de abril de 1936, Banca, Borsa e Titoli 
di credito, 1936. 145. 

Igualmente para decidir sobre la ley de aplicación internacional sobre la validez 
de una cláusula de oro; convenio que a mi entender se debería regir por la ley del 
lugar de emisión y no por la del lugar de creación del título. eL N assbaum, M oney 
in tite Law, cit. pago 386, nota 25. 

- eL a Bigiavi, ab. l. cit. Precisamente consagra esa consecuencia el artículo 
47 de la ley cambiaria brasileña, sustentándose ese sistema a favor de la. teoría de 
la creación. 

l1li1 Me atrevo a afinnar que es justamente la distinción entre la asunción de 
la obligación cartular y ('1 negocio de emisión, el elemento verdadero de las doctrinas 
dualistas, que por eso distinguen la posición del tomador y la del tercero. El error 
de estas teorías está en haber considerado esa distinción en la propia obligación caro 
tular y no en la existencia, al lado de la declaración cartular, de un nt'flocio de 
emisión distinto. 

IIU También eL, a Valeri, vol. l. p. I32. 

Realmente notamos su conexión en los títulos abstractos, con la determi-
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es el negocio en virtud del cual el título pasa después a manos de sus pro­
pietarios sucesivos. Es distinto de la asunción de la obligación cartular, pues 
ésta se realiza precisamente a favor de un titular indeterminado, en tanto 
que la transmisión del título no puede realizarse sino a favor de un titular 
determinado y por una causa determinada. 

La emisión del título es conditio juris de la eficacia de la obligación car­
tular 884. 

Los vicios del negocio de emisión, quedan, en consecuencia, sujetos a 
la misma disciplina de los vicios del negocio de transmisión. 

Los vicios relativos a la propia constitución del derecho, esto es, a la 
propia declaración cartular, por el contrario, quedan sujetos a una disci­
plina distinta. 

Examinaremos, por separado, 10 que se refiere a los vicios del negocio 
de emisión (y el examen, en principio, ya se realizó al investigar la circula­
ción del título, pues se vió que la emisión del mismo se verifica ero virtud 
de un negocio que corresponde al que preside a su sucesiva transmisión) y 
lo que se refiere a los vicios de la creación, y veremos dentro de qué lími­
tes éstos dan lugar a excepciones, que aunque correspondan a la propia decla­
ración cartular, en algunos casos no son oponibles a terceros. 

Mas, antes de internarnos en esta investigación, es necesario detenernos 
en el examen de una teoría que, partiendo de los resultados aceptados por la 
teoría de la creación, y de los límites que encuentra la oponibilidad de las 
excepciones relativas a la propia declaración cartular, ahora es casi domi­
nante en Alemania y no dejó de seguirse en Italia. 

24I.-Rcalmente no es difícil comprender que una vez aceptada la 
teoría de la creación, la doctrina considerase un problema ulterior y 'pre­
guntase si verdaderamente hay un negocio jurídico en la constitución de 
derecho cartular, o por el contrario, una declaración de voluntad no negocial 
CUy03 efectos, predeterminados por la ley y escapando a la voluntad de las 
partes, se consagrarían en virtud de Jos principios de la p:-otccción a b 
buena fe y de la protección a la apariencia del derecho 885 

nación de la causa de la ohligación cartubr (d. antes, n. 67), y en todos los títulos 
de crédito, con la determinación de la causa de la transmisión de la propiedad; 
cL ns. 2I4 y 215. 

"'" Antes de su realización, existe el negocio cartular, pero aún no es eficaz 
la obligación cartular (Carlin, Zeitschrift fur das gesammte Handelsrecht, 1889, p. 
16). En consecuencia, ésta queda latente siempre que el título sea propiedad del 
deudor, o vuelve a ser de su propiedad, pero con la posibilidad de que adquiera toda 
su fuerza t:.uando el título sea propiedad de persona distinta del deudor. Ce. Valeri, 
vol. l, p. 282. 

b>r. Esta es sin discusión alguna la doctrina alemana más reciente, que se debe 



LA CONSTITUClON DEL DERECHO CARTULAR 

Para la teoría de la declaración no negocial, en su más perfecta y ela­
borada formulación ss/], la declaración cartular se consubstanciarÍa precisa­
mente con la declaración de apariencia; a la voluntad de decIa,ar la apa· 
riencia se vincularían ex lege sus efectos. Esta declaración sería una electa-­
ración al público, de carácter no negocial, cuyos efectos presupondrían jus· 
tamente una mera declaración (aunque viciada): el riesgo de la confianza 
así creada, debería recaer sobre el subscriptor y no sobre el público. 

La condena de esta teoría ~e aúenta en el carácter impreciso de su punto 
de partida, pues no se sabe en qué basa, en el ámbito del derecho positivo, el 
pretendido principio de que el subscriptor está obligado a soportar el ries­
go de la apariencia que él haya creado, aunque -obsérvese- sin culpa aunque 
su declaración de apariencia se encuentre viciada, porque se haya realizado 
con absoluta violel~cia o hipnotismo. ¿ Por qué en esta hipótesis, la protec­
ción de la "generalidad" debe prevalecer sobre la del subscriptor? 881, La 
teoría que se examina no responde a esta pregunta; ni puede responder, 
precisamente porque el principio de la protección de la apariencia, al que 
recurre, constituye la expresión de una exigencia general, que por sí sola 
puede justificar las conclusiones más diversas. Esta exigencia se satisface en 

especialmente a Jacobi (de quien, entre otros trabajos, se puede leer el volumen sobre 
los títulos de crédito rn el tntado de Ehrenberg) , que se perfeccionó en Italia, 

princip31mcntr por AfosJa, en La Dichiara::ione Cambiaria, Pisa, 1930, pags. 91 
y sigs., y en Cambiare, n. 160; seguido por Sotgia, en Apprcren::a giuridic(l e dichiara~ 
tion'J (lila generalita, Roma 1935, pago 205. CL en el Derecho brasileño a Pontes de 
.\Jiranda, Lelra de Cambio, pago 83 y sigs. 

En sentido contrario l.t doctrina italiana dominante, La Lumia, Rivista dí diritto 

commerciale, 1940, l, p. 1; Valeri, Diritto cambiario, voL l, p. 255. 
En los negocios jurídicos es distinto el problema de basar, en general, ti vínculo 

del prorniter.tc, en el conocimiento (o en el dcber de tener conocimiento) para emitir 
una declaración de voluntad vinculatoria, o sea en su imputabilidad, o s610 en b. 
exi¡.,tencia objetiva de una dcclar;:¡ción y eo la confianza que así se despierta. Sobre 
las diversas teorías sobre el funu,lmento de la ('ficada vínculatoria d(' b declaración 
negocial, d., a Antonio de Arrudr.. Ferrer Correira, Erro e interp·reta{ao na teoria do 

1!e~ócio juddico, Sao Paulo, '939, p. 75 Y sigs. 

'.'6 Por obra dL' Mossa7 que en principio substituye la apariencia de dccbra­
ción de Jacobi, por la declaración creadora de ap:triencia: sobre la crítica eL a Valeri, 

l, p. 2.')5. 

,-" AJoJsa, en vC"'rdad, Dichiara::ione cambiaria, pago 113 entiende que la excep­
ción sea oponible, cuando al cesar la violencia el subscriptor en general declare a la 
generalidad que se quiere v<ller de dicha excepción. Pero ¿ dónde está determinada 
esa obligación de aviso? ¿ Y qué quiere decir un aviso a b generalidad? ¿ Cuál es la 
publicidad que se requiere, ante la innegable falta de una disposición legislativa al 
respecto? ¿ Y eómo conciliar este sistema con las exigencias de la simplificación prác­
tica que se deben tenl"r en cuenta, en la mat,..ria de los títulos de créditos? 
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las diversas instituciones, de manera distinta y con reglas, que, por eso, sólo 
pueden encontrar en este principio una justificación genérica. 

Tan es verdad, que refiriéndonos genéricamente a la protección de la 
apariencia, es difícil ~ncontrar elementos para una disciplina distinta de las 
diversas excepciones, que tanto frente a nuestro sentimiento de equidad 888, 

cuanto frente a la ley 889, presentan un carácter diferente. He aquÍ, por qué 
el principio de la protección de la apariencia, estando -¿ y quién puede ne~ 
garIo?- vivo y actuando en la disciplina de los títulos de crédito, precisa~ 
mente porque están destinados a circular, se realizó concretamente mediante 
conceptos técnicos más precisos y aptos para satisfacer las exigencias indi· 
carlas con los límites y fonnas en que parecieron dignos de protección. 

Por otro lado tampoco conviene olvidar que en la cambial y en los tí· 
tulos de crédito en general, la autonomía de las partes no. queda abolida 890, 

aunque se reduzca su campo de acción en cumplimiento de las exigen. 
cias de seguridad y simplicidad de la circulación, que imponen una especie 
de cierta uniformidad del derecho. Realmente, es verdad que el formalismo 
peculiar de los títulos de crédito marca una directriz obligatoria a la volun· 
tad privada, pero eso no impide que el sistema jurídico reconozca que com~ 
pete a ésta fijar el contenido de la obligación 8111 (importe, vencimiento, tm· 
mador, lugar del pago, etc.), de ~ tal modo que podamos afirmar la existen~ 
cia de un "negocio" jurídico. 

No importa que algunas consecuencias de éste no se quieran o prevean 
por el declarante .• pues se ha c'onsiderado desde hace mucho como perfecta· 
mente compatible con el negocio jurídico 892. 

De aquí podemos ver, en la declaración cartular, no sólo una manifesta· 
ción de voluntad, sino con mayor precisión, un negocio jurídico 8113, aunque 

- Creo que es instintivo -por ejemplo--- considerar más grave el vicio de la 
violencia física en la suscripción de la cambial, que el de la emisión involuntaria, y 
éste, más grave que el de la falta de entrega de la mercancía por cuya adquisición 
se emi tió la cambial. 

6aI Por eso es distinta a la disciplina de los arts. 20 y 21. Generalmente se ad. 
mite la distinción entre las excepciones oponibles al tercero que las conoce, y las 
que sólo se oponen al tercero, que al adquirir la cambiaI haya obrado a sabiendas en 
perjuicio del deudor; entre las saneadas y las no saneadas por la buena fe del po. 
seedor jntermedio. 

I>l1O Hasta en el sistema de la convehción aumentó, por ejemplo, con el recono­
cimiento de la eficacia cambiaria, en algunos casos, de la cláusula de intereses. 

>)11 CL el estudio de A. Scialoja, sobre bs Fonti delle obbligazioni, en Saggi di 
vario diritto, Roma, J930. 

ltIIl1 eL por último a Barani, Le obblig~zioni con speciale riguardo ai contratti, 
Milán, 1934, pago 87. 

IIU Cf. ahora a Valeri, vol. J, pago 253. 
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teniendo en cuenta las peculiaridades de este negocio; esto, además, no 
constituye una preocupación relativa únicamente a la teoría de los títulos 
de crédito~ porque son frecuentes los negocios jurídicos sujetos a nonnas 
distintas de las gencr;¡!cs. 

Esta confirmación no carece de importancia práctica, porque como con­
secuencia, podremos recurrir a la doctrina de los vicios del negocio jurídico S9.! 

al examinar los vicios de la declaración cartular. 

242.-Las conclusiones arriba expuestas, naturalmente, valen para to­
das las declaraciones cartulares. En consecuencia, cuando como en los títulos 
a la orden, un título de crédito puede contener diversas declaraciones 895 

cada una de ellas es perfecta a su creación 896. 

Sin embargo, conviene recordar que todas las declaraciones cartulares, 
al igual que las de grado distinto, necesitan de un punto común de apoyo, 
constituído precisamente por la existencia de un título de crédito. De otra 

~ Es además sintomático que también los que ven en la declaración cartuJar 

una declaración a la generalidad, recurran, en m;¡teria de vicios, a la doctrin;¡ gene­
ral del negocio jurídico. 

Una exasperación, si me es lícito usar este término, de la teoría creacionista, y 

tal vez, la más rigurosa traducción jurídica de la. imagen de la incorporación, es la 
que constituye la teoría de Tito Rrluá, Il titolo di credito nella teoria dell'acquisto del 
d¡ritti, Mil5.n, 1936, a la que tuvimos oportunidad de referirnos (n. IB7). En t"sta 

teoría se sostiene que en el título de crédito sólo existe b. creación de un bien, inde­
pendientemente de cu:Jiquier asunción de la obligación. Esta surge en el preciso ins­
tante en que .. urge el crédito, esto es, por el hecho de la entr;¡da del título en la 
circulación. La tcoria de Ravá, en principio, es exacta cuando pone en evidencia la 
independencia de la creación del bien frente a la eficacia de la relación obligacional 

(que supone la. distinción entre deudor y acreedor), pero a mi modo de ver es ine­
x;¡cta cuando olvida el contenido de ese bien, que presupone prccisamente un;), decla­

ración negocia1 del deudor. 

Por tanto, las del endoso y del aval son declaraciones unilaterales a favor 

de un sujeto indeterminado. 
La posibilidad de un endoso en blanco confirma esta afirmación respecto del 

endoso; tal posibilidad, en efecto, se asienta en la concepción del endoso como dc­

dar:tción unilateral a favor de un sujeto "determinable" pero no "drterminado". 

Además, tuvimos oportunidad dt: observar (antes n. 2°9) que el endoso consti­

tuy~ un negocio unilateral, cuar.do se le consider.:l en su función de requisito para 
la tradición dd título; es lógico admitir que es un ll{'gocio unilateral, cuando se le 

considera como fuente de la obligación dt regreso. 

A su vez, b. independencia del aval, dt· la validez intrínseca l~(' h oblig:1ción dd 
<:.vabdo, confirm:1 esta conclusión sobre ('1 aval (cL antes ns. 73 y 143). 

(p. 

A su vez, cad:.1 declaración c:lrtular se puC'de vincubr con m,í.s de un sujeto 

ej. coemit("ntes), todos solidari.:ur.er:te responsabks (cL antes l~ '43). Esto 10 
puede sucedrr en los títulcs al port;:¡dor qUf" en los nomirutivos. 
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manera, sería inconcebible que el propietario del título fuese el titular de 
todos los derechos cartulares en él consignados. 

En la hipótesis de que haya una única obligación cartular -y es la 
hipótesis peculiar de los títulos al portador y de los nominativos 891_ la 
creación del título y la de la declaración cartular coinciden. 

Sin embargo en la hipótc:.is de que haya pluralidad de obligaciones car~ 
tulares -como en los títulos a la orden, en general- la creación del título 
y la de la declaración cartular se deben considerar por separado 89S. 

Al respecto, es necesario distinguir la declaración "principal" 899 y 

las demás declaraciones cartulares. 
La primera se vincula tanto a la constitución de la obligación cartular 

respectiva) cuanto a los requisitos para que el título constituya el punto de 
referencia común 900 de todas las declaraciones cartulares. 

En forma análoga, el endoso cambiario se debe considerar tanto como 
una condición para la trammisión del título, cuanto como una declaración 
cartular, en tanto que es fuente de obligación de regreso. 

En el cxamcn de la declaración cartular principal, se debe distinguir la 
disciplina que le es peculiar en cuanto constituye un requisito del título y 
la que le es peculiar, en cuanto constituye una fuente de obligación. 

Igualmente, para el endoso se debe distinguir la disciplina que le es 
peculiar en cuanto integra la tradición del título, y aquella que le es pecu­
liar en cuanto es fuente de la obligación de regreso. 

an Esta regla no deroga la responsabilidad del transmisor de un:! acción nomi~ 
nativa de sociedad: por las aportaciones aún no efectuadas, porque la responsabilidad 
existe p;:lra con la sociedad y no para con el portador del título, y no cs una obliga­
ción que se relacione con la transmisión del título, sino una consecuencia del hecho 
de que el transmisor haya sido socio. 

¡OS Se puede observar que de entre las reglas jurídicas, algunas tratan la cali­
ficación de determinados bienc.~ como objeto de derechos reales, res en el sentido ju­
rídico; otras, por el contrJrio, la disciplina de los derechos que tienen por objeto 
estos bjencs (ce., a ChiTon. Sulla dottrina delle cose immaterialz, en Studi in onOTe 
di Vivante, vol. 1. p. 509). Generalmente se descuida la importancia de la calificación 
legal de un bien como objeto de derecho, pues sobre las cosas materiales, de cualquier 
manera ésta es intuitiva. 

Por último, la teoría de la creación justamente trata de eVldenClar la distin­
ción entre lo que se refiere a la constitución del títub) corno bien cbjetivo de derechos .. 
y lo que se refiere a la rclación obligatoria que de él deriva. 

'!)'J La del girador, en la letra y en el cheque; ¿el emitente en el pagaré y en 
el chcque eircubr.: del capitán, en la carta de porte marítima; del almacén, en el 
cL'rtificado de depósito y así sucesivamente. 

000 Por esto es que aquellos elementos que son idénticos para todas las decla­
r~leioncs constantes de un mismo título, derivan de la declaración princip:11. 
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La materia de este capítulo se vincula con la declaración cartular en 
cU;J.nto es fuente de obligaciones. 

Examinando los requisitos del título, tuvimos oportunidad de examinar 

la declaración cartular principal, en cuanto constituye uno de aquellos re­
quisitos; cxamin:mcio la circulación tuvimos oportunidad de examinar el 
endoso en cuanto a su función en la transmisión del título D'll 

243·--Los vicios de la emisión del título, y entre ellos naturalmente la 

f::.lt:1 de una voluntad válida en la emi:;Íóo. comtituyen vicios del negocio 
do;: emisión. 

Estos vicios no pueden quedar sujetos a lIna disciplina di~tinta de la 
(Ilie regula a todos Jos vicios de la tran<:~ni~ión del título. disciplin::t qee 
necesariamente es úni("a. tanto en relación con la transmi~iún por la cual 
el títulü sale de las manos del que lo creó, cuanto de aquella por la cual el 
t~Lt:lo ("r;:ll:nú;¡ circllbndn. 

Por tanto, nUCV;UIlcntc podemos rccurnr J. b disciplina que cXZl.rllinamos 

en l'l capítltlo de b circulación, r11 re!J.ción con la tnn~TlIi~iún dd título. 

Lo que se dijo nos autoriza a smtencr que dichos yicios se' pueden 
oponer por cualquier deudor 9u:!, al que haya particip.ldo el1 la n'Lll:i()l1 dl~ 

emisión nnJ, y al que de éste :J\)¡ haya adquirido el título, con b mala fe lln ... o 

:1<'\ Cf. t:1mhjén n:::l, <ldel.mte, n. 248. 
En CIl-,nto arnrrrrn la nulidad de b :ldqllis;C'ión. Pero cuando Un s:',lo oca­

sionrn la anubbilidad, sólo se pueden oponn por el deudor cuya emisión sra anu­

lablr . 
y al sucesor anómalo 

\.04 CL n. 221. Quien adquiere en virtud UI: un negocio de emisión vici:tdo, 

en últim:1 instancia, ~c encuentr:1 en la m;sma posición que quien :ldquierc en virtud 

de un m'godo de traTlSrr~i~ión v¡rindo: la buena fe no es sufieientf' para que se:l 

inoponlhI.- b. cxo."IKi{m, pues no bast:l para s.l.n(';!(· los vicio'i del [wgocio dI' tr;!n~m¡­

sión. Quicn, <l su vez, adquiere dd quc adquirió f"n virtud dé' un n{'~ocio d(' (·I!li.,ión 

vici:ldu, s,' encuentra en la posición de quien adquirió fl non dorni,lO: sr- tntda ~i('m­

prc tjU(' con~igue b posesión del título, de huen:l fl', conforme a la ley el' su circll­

lación, y .,icrnplc qll(~ .a su ve:: d tr:lnsmi~or se encuc:ntra kgitim:l.do. 

(,.,., Sobre el dt"rt"Cho anglo-norte-:uncric:mo cf. Danirl. § 93:; Y S;t~';., cun r("bción 

:l. la bIt.! c!t. un negocio de cmi~ién, y scc jI) :\. 1. L. 

Lo~ vicio.~ dd 11!"gocio de (·tl\isic'1I1 ('S 1":,] o q\"~ f'n l., pr:lctica se presenten f;olo~, 

porqlll' clIando hay un vicio en el m'gorio J(. ("IlIi'iión (p. ("j. iflGlp<'cidad) gl'nenl­

mentc· hay t;lmbi(~n un vicio que corrcspo:lde al n(·.~orio (de cr('ación) cartular. Por 

('sto, no está exduích la hip(')tcsis rontra!'ia, p. ej. im·ap:lcid.,d en h emisión, a pes,¡r 

de la c<lpacidaJ en l:t antnior cr('~i,ión de Lt oIJEg:lción. No v("o raznn par:l dnog:u 

las rc!""',"las del texto. ef. también a ,\fosw, n. '21 l. En contr:l, V'!lé"ri, \'01. JI, p:l'';. 1i, 
entendiendo que 1-1 inc<lp:lcida.d dd negocio d·> "misión (a pt·S.1.r <k h c:lp.1.ridl.d f":tl 

la creación del título'!, sea oprmihk a cllalquilT po:-tad0r. En pI dn:"Cho hrasil\"tlo ef. 

en e-1 mismo sentido del texto a M. Torres, nota :20, n. '28, de la 3' edicitín. 
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culpa grave; no así al tercero adquirente de buena fe 906. 

244.-Pasemos ahora a examinar los vicios del negocio de creación. 
Las premisas puestas en las páginas anteriores nos permiten aclarar las 

reglas ya establecidas al respecto en la jurisprudencia, cuya justificación, 
es aún dudosa. 

La disciplina del acto de constitución (de creación) del derecho cartu­
lar, en principio, queda sujeta a las normas peculiares de los negocios ju­
rídicos 901. 

En materia de títulos de crédito, es constante la doctrina 
que hay, entre las excepciones que se vinculan a la constitución 
muchas que son inoponibles al tercero poseedor de buena fe. 

que sostiene 
del derecho, 

De esta manera la doctrina que excluye la oposición al tercero poseerlor 
de buena fe 908, las excepciones de error 909, dolo y violencia fl1'O, es exacta. 

5Iild Lo que, es innecesario agregar, no excluye que el emitente pueda demandar 
por daños y perjuicios a los responsables de la emisión irregular. 

La inoponibilidad del vicio de emisión al tercero de buena fe, justamente cons~ 
tituye la consecuencia de la teoría de la creación y su justificación práctica. Cf. los 
casos prácticos indicados en la nota 866. 

D07 Es la doctrina dominante en los sistemas jurídicos modernos. La historia 
de la cambial demuestra que la capacidad cambiaria con frecuencia fue distinta de 

la general para la realización de los negocios jurídicos. 
Se discute si la asunción de la obligación cartuJar es o no un acto excedente de 

los poderes de administración ordinaria. El problema se debe examinar de distinta 
manera para cada título de crédito. En la que se dice respecto de los títulos abstrac­
tos, la propia abstracción de la obligación cartular, dado el rigor de sus consecuen­
cias,. es bastante por sí sola para llevar a la conclusión de que su asunción excede a 
la. administración ordinaria. Cf. a Bo¡affio~ Commentario~ V. Edició~ pago 615, y en 
igu:!l sentido los arts. 9 y 10 de la ley cambiaría y los arts. 12 y 13 de la ley del 
cheque. 

Entonces el creador del título sólo puede obrar contra los eventuales res-
ponsables de la creación irregular. 

- ef. la referencia expresa del arto 736 del Cad. de Como Argentino. 
gW La declaración cartular, constituyendo un negocio unilateral, además no es 

reccpticio, y no puede en rigor ser "simulada" (cf. a FerraTa~ Simulazionc. Ved., 

pago 90; a Valeri. II, p. 235). 
En efecto, hablando de simulación de una deuda cartular a veces (cL n. 86) 

se hace mención, no de la simulación de la propia declaración cartular, sino de la 
asunción de la deuda sin relación fundamental alguna que la justifique (o indepen­
dientemente de la relación fundamental que la ley exige, en el caso en que se 
trate de un derecho causal). 

Lo mismo pasa en el caso de la indicación en el título de una suma superior a 
aquella de la deuda derivada de la relación fundamental: en este caso, la falta de 
relación fundamental es parcial. 

En lo que respecta a los derechos causales, realmente hay un fenómeno análogo 
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Esta inoponibilidad no puede encontrar su justificación en la literalidad 
o en la abstracción del derecho cartular, porque éstas pueden vedar las 

al de la simulación (de la causa); la excepción correspondiente es oponible al ter­
cero que la conoce e inoponible al tercero que lo ignora, conforme a los princi. 
pios desarrollados en el texto que coinciden, mutatis mutandis, con los generales de 
la simulación (d. ns. 138 y 139). 

Por el contrario en lo que se refiere a los derechos abstractos, la aproximaclOn no 
es exacta, en vista de la propia abstracción del derecho; pues, como vimos, en 
efecto la excepción correspondiente constituye una excepción extra-cartular, opo­
nible sólo dentro de los límites que se refieren a la oponibilidad de las excepciones 
extra-cartulares (ef. n. 86). 

A veces, se habla de "simulación" para indicar el caso de la letra, girada sin 
provi;;ión (sobre la hipótesis análoga en lo que se refiere a la duplicata en el de­
recho brasileño, d. n. 130) o contra una persona imaginaria (eL n. 248). Este uso 
se vincula al hecho de que en Francia, al principio de la evolución histórica de la 
camhi:li, la provisión constituía un requisito de validez del titulo (cL n. 277), aún 
hoy, en el sistema francés constituye un requisito de su (aunque no de "validez") re­
gubridad (arts. I 16 y 156, codo como frane.; eL antes os. 34 y 93). Sin embargo, 
en esta hipótesis no hay simulación de la asunción de la obligación cambiaria; con 
motivo de la utilización de la cambial, el girador fraudulentamente trata de hacer 
creer en la existencia de una relación fundamental, que no existe. En consecuencia, 
el caso no sólo se refiere a la validez sino más bien a la regularidad del título y a la 
licitud de su utilización. En efecto, es importante frente a las normas que tratando de 
g:uantizar el perfecto desempeño, en el caso concreto, de las funciones típicas de la 
cambial. tachan de ilícito el acto del que busca su propia ventaja, creando la apa­
r¡{"ncia de créditos, que no existen. Pero en 'los sistemas actuales carece de impor­
tancia frente a la validez de la obligación del girador: decidiendo de otra manera, 
llegarse a la disminución de la responsabilidad del deudor, exactamente en el caso 
en que se debería agravar. 

En Francia, también se habla de "simulación" (cL Lescot. vol. 1, p. 326), cuando 
es falsa o itn;:tginaria la firma del girador. También en este C;150 el fenómeno es dis­
tinto. Por un lado no hay ninguna obligación cambiaria del que figura como signa­
tario; por otro lado hay una falsedad del que forja esa cambia!, No existe como en 
la simulación, una declaración· que no corresponde a la voluntad real dd declarante; 
hay 13. inexistencia de declaración y de voluntad del que figura como declarante, a 
la vez que es un sujetq distinto el que forja la apariencia de una obligación, real­
mente inexistente. 

Asimismo se habla en Francia de simula('ión~ cuando el lugar consignado en la 
cambial, como lugar de pago o de emisión, es distinto del real, para burlar la exi­
gencia legal del requisito de la distantia loei, necesaria en aqud país, hasta la ley 
de I894. En esta hipótesis la posibilidad de hablar de simulación se relacionaba con 
la causalidad de la cambial y por tanto con hecho de que ésta fuese válida sólo mien+ 
tra~ concurriese el requisito de la distantia loci. 

Abandonada esta exigencia, la indicación de un lugar de emisión o de pago, 
distinto del derivado de la relación fundamental, no constituye un vicio que afecte di­
rectamente al negocio cambiario. 
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excepciones extra·cartulares, o también ;:t las causales, mas no las que se li­
gan a la propia constitución de la obligación cartular. 

Lógicamente estas excepciones 911 deberían ser oponibles a cualquier 
portador del título 912, 

En realidad, tanto en esta hipótesis, como en aquellas análogas, respecto de la 
fecha del vencimiento, etc., hay un convenio extra-cartular que determina un lugar 
o una fecha, di.~tinta de la consignada en la cambial; la indicación consignada en la 
cambial se utiliza en su transmisión para dar la impresión de una relación fundamen­
tal distinta de la real. El vicio se refiere a la regularidad del título; por un lado 
tcndrá importancia frente a bs normas que evcntualmente dispongan scbre el lugar 
"real" de' la emisión o pago; por otro lado: el convenio extra-cartular arriba indicado 
fundamentará una excepción oponible en los límites del arto 21. Y es en C'ste as­
pecto en el que la hipótesis en estudio se aproxima a la de simulación (relativa) y se 
puede aproximar a la de falta de re!arión fundamental examinada en la n. 86, 
en la que igualmente se habla de simulación (absoluta). 

Cuando las partes indican un lugar de emisión distinto del r(":11, no siempre 
quieren sujetar la obligación a las reglas derivad.:.s de esta indicación. Esta manifesta­
ción de voluntad es v.ilida, cuando no contraríe disposiciones imperativas de la ley. 

Cuando la prueba de una excepción real (p. ej. incapacidad) requiere la de­
mostr:lción del lugar en que efectivamente se emitió, se le podrb.n aplicar las mismas 
reglas que examinaremos respecto de la fecha más adelante en el n. 244. 

El fraude en perjuicio de acreedorl"s, en la asunción de una deuda cartular, cons­
tituye a su vez un vicio causal; por tanto, sujeto a la disciplina propia de las excep­
ciones causales y no a la de las excepciones rdativas a la creación de la obligación 
cartubr. 

011 Quizá no sr-a inútil una aclaración: las excepciones que vamos a examinar 
en el texto, son las que se vinculan con normas establecidas en interés del deudor. 

Por esto, la creación del título (o su emisión) se put'de rq:rb..mentar por nor­
mas que, en cambio, persiguen la tuteh del portador: es obvio que la inobservancia 
de tales normas no se puede oponer al portador. 

Examinamos y v0lveremm¡ a examinar un fenómeno análogo cn las normas que 
aunque tratando de que el título cumpla con una función determinada, no por eso 
persiguen una tutela del deudor, ni por eso acarrean la causalidad del título, ni su 
inobservancia es oponible al portador (cL os. 93 y 276). 

nI] Especialmente se debe a M ossa el haber puesto en evidencia esta cüegoría de 
excepciones y su naturaJew. 

Es evidente que estas excepciones ~on oponibles sólo por el deudor a cuya de­
claración cartular se refier;ln. 

eL en el derecho brasileño el arto 1507 del codo civ. (excepción basada en h 
nulidad interna dd título). Pontes de Miranda, pago 207, habla de excepciones no 
literales d~ la declaración cambiaria. 

L3 distinción que se va a desarrollar en el texto, sobre las excepciones oponibles 
(aunque relativas a la propia declaración cartular), en el derecho br:lsileño, co­
rrespondería casi a la distinción entre excepciones que acarrean la nulidad, y ex­
cepciones que acarrean la anulabilidad de la obligación. Este paralelismo es impo­
sible en el derecho italiano, en vist.:-t del hecho de que siempre e3 oponible la cx-
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En realidad, la explicación de la inoponibilidad se asienta prp.cisamen­
te en la indeterminación del titular activo del derecho. 

Las excepciones de error, dolo y violencia realmente se refieren al acto 
de la constitución del derecho 013, pero la demostración de esas excepciones 
implica el análisis de la relación de emisión que, como vimos, es extraña a 
la constitución del derecho cartular. 

Por eso es que no se pueden oponer al tercero poseedor ignaro, que no 
haya participado en la relación de emisión; realmente implicarían un exa­
men de esa relación de la que tal poseedor es extraño 914, de manera que 
quedaría expuesto a excepciones basadas en relaciones que le son desco­
nocidas y sobre las que le faltada hasta la posibilidad de defenderse eficaz­
mente. 

~fas estas razQnes no subsisten cuando el poseedor haya participado en 
la relación de emisión o conozca 915 el vicio de constitución 916 

cepción de incapacidad, que en este caso acarrea la anulabilidad. (Sobre las discu­
siones al respecto, en el derecho brasileño, y sobre la distinta disciplina de la excep­
ción de incap~cidad, eL, más adelante, n. 244). Además, también en el derecho bra­
sileño el paralelismo arriba indicado no tomari<t en cuenta la disciplina de las ex­
cepciones causales en lós derechos causales. 

DU A la vez que las excepciones extracartulares se basan en un convenio distinto, 
invocable eventualmente aun cuando el título sea nulo, es fuente de derechos que se 
encuentran sujetos al respectivo plazo de prescripción, y al final la excepción extra­
cartular se bas.1. en el derecho de repetición (d. n. 74) que, en el caso en que el 
título se hubiese pagado, se podría deducir en vista del convenio extrac.artular. 

~1" Esta explicación fue adelantada por -Arcangeli en el estudio fund~mental. 
muchas veces citado, de la Rivista di di-ritlo commerciale, IgIO, 1, pago 437. 

91~ Entiendo que al apreciar el conocimiento o ignoraneiJ. de! poseedor, siem­

pre hay que tener en cuenta e! momento de b adquisición del título, aplicando h 
regla general de que mala fides superveniens non nocet. 

n~ Nótese que es suficiente el simple "conocimiento" dd vicio, a diferencia de 
lo que observamos sobre la oponibilidad de las excepciones extra-cartubres (art. 21). 
En efecto, éstas sólo son oponible;;. al portador que participó del convenio rdativo, o 
que al adquirir el título haya obrado a sabiendas en perjuicio del deudor. 

Esta diferencia encuentra su justificación en el hecho de que, en el primer caso, 
se trata de excepciones relativas a la propia constitución del derecho cartub.r, a dife­
rencia de 10 que ocurre en e! se.'Sundo. La construcción del texto lógicamente trata 
de justificar por qué las excepciones extracartubres son inoponibles al tercero, siem­
pre que no ocurra la hipótesis del arto 21, a la. vez que las excepciones cartulares 
que son inoponibles ;:1,1 tercero Jo son sólo en el caso df' que no conociese el vicio. 
Realmente, admitida la justificación del texto sobre la inoponibilidad de e;t~s últimas 
excepciones, de la propia explicafÍ(.n deriva el límite de la incponibilidad. 

Desde el punto de vista práctico, recuérdese que el límite de la inoponibilida.d 
de las excepciones extraeartulares, coincide con la posibilidad de que a su vez el 
delldor recupere de su deudor la suma pagada al tercero (ef. n. 8S). Esta posibilidad 
no subsistiría para la más importante de las excepciones cartubres inoponibles, o sea: 

T. C.-23 
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Esta me parece 9U que sea la justificación de la inoponibilidad de las 
referidas excepciones, al tercero poseedor, que ignora el vicio, siendo al mis­
mo tiempo la razón de la oponibilidad a cualquier poseedor, lo mismo que 
al tercero que ignora el vicio, de otras excepciones, que igualmente se vin­
culan con la constitución del derecho. 

De hecho, es constante la jurisprudencia que consagra la opo­
nibilidad a cualquier poseedor, tanto de las excepciones de false­
dad u homonimia de la firma, de falta o exceso de poderes 918, de 
falsificación del contenido del título (119 y 920 de 921 incapaci-

el error (que no se debe a influencia de parte contraria). Por esto, es natural 
que la excepción entonces se deba oponer al tercero que la conozca. Sobre las ex­
cepciones causales, deriva del propio concepto de causalidad y de abstracción, a que 
se deben sujetar o a la reglamentación de las excepciones cartulares, o a la de las 
extracartulares, según que el d("reche sea causal o abstracto (n. 246), coincidiendo 
el distinto limite de su inoponibilidad Con las justificaciones en que se basa la dis­
tinción entre derechos cartulares, causales y abstractos. 

un Acompañando a ATcangclj~ ob. I. cit. 
1Il8 Sólo es propia de los títulos cambiarios la sanción especial del arto JI de la 

ley (en el derecho brasileño eL arto 46 del Decreto n. 2044), que dctermina que el 
representante que firma una cambial sin poder bastante queda obligado, no sólo 
personalmente (lo que corresponde a las reglas generales), sino también cambia­
riamente. A este respecto en el derecho anglo-norte-americano, d. a Daniel, ob. cit. § 

34'· 
Sobre la posibilidad de que el representarlo oponga al tercero la excepción del 

conflicto de intereses con el represe~tante que asume la obligación en nombre del 
representado, cf. Cass. ~3 de noviembre de '934, Rivista di diTitto commcTcialc, 1935, 
11, 408. 

1110 El arto 88 de la ley cambiaria disponc, al respecto, consagrando la jurispru­
dencia anterior, que "En el caso de alteración del texto de la cambial, el que firmó 
después de la alteración, responde en los términos del texto alterado; el que firmó 
antes, responde en los términos del texto original. 

En tanto que no aparezca del título o no se demuestre que la firma se haya 
puesto antes o después, se presume que se puso antes". 

La orientación que SI! sigue, en principio corresponde a la que se basa en el 
principio de la autonomía de las obligaciones cambiarias (out. 7 de la ley cambiaria). 

A su vez, el principio de la autonomía (o independencia, conforme a b termi­
nología dd arto 43, D. n. 2044, en el derecho brasileño) de las obligaciones cambia­
rias, coincide con los principios generales de todos los títulos de crédito. Así como 
f"l deudor no puede oponce al portador excepciones derivadas de sus relaciones per­
sonales con los anteriores portadores, tampoco puede oponer excepciones personales 
a otros deudores. 

,...... En las hipótesis precedentes más que de vicio de la declaración cartular, 
se trata de la inexistencia de ésta o de su inexistencia con aquel alcance que aparen­
temente derivaría del título cuyo contenido es falso. 

IIn Es pacifica la oponibilidad de las excepciones que se vinculan con b falta de 
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dad 922. 

Todos estos VICIOS correspondientes al acto de constitución del derecho, 
son oponibles a cualquier poseedor; y a diferencia de lo que acontecía con 
los anteriores) no implican en su demostración ningún análisis de la relación 
de emisión, de manera que no hay razón alguna para vedar ~u oposición 923 

los requisitos de forma, tanto del título, cuanto de las distintas declaraciones (p. ej. 
requisitos de forma del aval cambiario) y por tanto, a la nulidad del título o de la 
declaración, verificable ictu oculi. ef. ns. 18, '21'2 Y '240. 

Recuérdese, al respecto, que en el derecho italiano cualquier declaración cartu­
lar debe aparecer del título y de una firma en el título. Sobre el endoso, ef. n. '204, 
y sobre el aval el n. 73. 

~s Sin embargo, se discute la disciplina de las excepciones de violencia absoluta 
y de hipnotismo. De acuerdo con la tesis del texto, estas excepciones siempre son opo­
nibles al tercero. En igual sentido, Va/eri, vol. 1, pago 300 y 1, '254; Cass. 11 de mayo 
de 1934, Foro it. 1934 1. 1071 (sobre la hipótesis de la vis absoluta). 

~'!3 Se puede observar, desde el punto de vista práctico, que a la vez que en estas 
hipótesis la inoponibilidad' d~ estas excepciones acarrearía un;]. gravísima renuncia en 
lo que respecta a la tutela del obligado; su oponibilidad no constituye un obstácu­
lo a la circulabilidad del título, en vista de la rareza de la hipótesis. 

Esto también acontece con las exeepcjones basadas en la nulidad de la emi­
sión de las obligaciones (eL n. 141). La opinión contraria, quc se sustenta en el 
derecho brasileño, a veces se liga con una interpretación literal del art. 1507, cad. 
civ. bms. y con la teoría de que los vicios oponibles al tercero de buena fe, deben 
aparecer del propio título. Sobre el derecho brasileño, cf. (criticando esta inter­
pretacian) a Waldemar Ferreira, Tratado das debentures, Río, 1944, vol. l, p. 
171, que observa justamente que quien adquiere obligaciones, ti~ne la posibilidau 
y el deber de comprobar la regularidad de su emisión. 

En general, la teoría que basa la oponibilidad o inoponibilidad de la excepción 
sobre el hecho de que ésta aparezca o no del propio título, en síntesis constituye 
una formulación simplista, aunque difundida, de la teoría de la apariencia. 

Se trata de una formulación inocua si estadísticamente se quiere indicar un 
resultado frecuente en las reglas de los títulos de crédito; inexacta (como ademá! 
es inexacta la teoría de la apariencia) si técnica y rigurosamente se quieren resumir 
las reglas sobre los títulos de crédito. 

Estas justamente exigen que ante todo se tenga en cuenta el interés de la circu­

lación y su tutela, mns no que se sacrifiqut"n los intereses del deudor (y de sus acree­
dores), o más allá de lo que exige la tutela de la circulación. 

Por esto, la teoría de los títulos de crédito nunca se satisface con fónnulas 
simplistas, por lo que trató de elaborar una serie de conceptos técnicos (literali­
dad, abstracción, etc.) para alcanzar soluciones más justas y precisas. 

Tal procedimiento también se impone en las excepciones que se derivan dd 
propio negocio de creación cartular, y realmente éste es el procedimiento adoptado 
por la doctrina. 

Los casos de incapacidad, violencia absoluta, hipnosis, así como el que se 
menciona en esta nota, demuestran los diversos resultados derivados de la regla que 
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al tercero poseedor de buena fe 924; vuelven entonces a ser aplicables las 
reglas del derecho común, de confonnidad con el principio fundamental 
antes indicado, de que la obligación también se puede basar en los títulos de 
crédito, sólo sobre la voluntad y la capacidad del obligado; de que ella deriva 
de un negocio jurídico. 

excluye cualquier excepción que no resulte del propio título y de la. regla formu­
lada en el texto. 

La hipótesis considerada en esta nota, a veces suele obscurecerse por una ana­
logía que sólo superficialmente es exacta: aquella hipótesis del billete de banco o de 
papel moneda emitidos más allá de los límites legales. Un caso semejante se pre­
senta en el derecho italiano. con los límites de la emisión de los cheques circulares 
(eL n. 278). En esta hipótesis es obvio que la excepción es oponible al portador. Se 
trata de la violación de una regla establecida en interés del portador (cf. nota 911) 
Y no en el del deudor y sus acreedores, como en el caso de la emisión de obliga­
ciones (d. n. 141). 

1m En relación con la incapacidad, se intenta justificar la norma con exigen­

cias especiales de orden público (Viuante, Valeri), explicación que puede dar lugar 
a más de una duda, especialmente en algunos casos, de incapacidad, aunque actual­
mf'nte están abolidos en nuestro sistema jurídico. 

Al examinar, ante el derecho comparado, el problf'ma de la capacidad cartu­
lar, es conveniente no olvidar que precisamente en relación con la capacidad, con 
frecuencia son más profundas las diferencias entre los diversos derechos, diferen­
cias que naturalmente también se reflejan en el problema de la capacidad en ma­
teria de títulos de crédito. La disciplina de la capacidad cambiaria no se incluyó, 
de hecho, en la COllvención de Ginebra. 

El derecho italiano, por ejemplo, en 
la distinción entre incapacidad absoluta e 
recho francés y en el brasileño. 

relación Con la edad del sujeto, 
incapacidad relativa. adoptada en 

ignora 
el de-

En el derecho brasileño, eL acerca del problema de la capacidad cambiaria, 
a Pontes de Miranda, ob. cit., pág. 57. Este autor considera como simplemente per­
sonal Ja ejecución de incapacidad relativa en el derecho brasileño, argumentando 
con el principio de la apariencia; en contra de M. Torres, nota 20. n. 28. La juris­
prudencia italiana constantemente admite la oponibilidad de la excepción de inca­
pacidad al mismo tercero de buena fe, 

Sobre la hipótesis del menor que dolosamente se declara mayor de edad, cL en 
de nuestro derecho a Valeri, vol. 11, pág. 7, donde se encuentran referencias ulteriores; 
en el brasileño a Pontes de Miranda, ob. cit., donde también se hallan ulteriores refe-
rencias. 

En este último aspecto, es conveniente recordar la diferencia entre el artículo 
1305 del Cad. Civil italiano y el arto 155 del codo civil brasileño. El arto J 55 V'Ccla 
la excepción al menor "que en el acto de obligarse, espontáneamente se deeJaró ma­
yor", en tanto que el art, 1305 establece 10 contrario. La solución de Pontes de Mi­
randa, puede ser por eso convincente en el derecho brasileño. pero es contraria al 
arto 1305 en el derecho italiano. 

Pennítaseme poner de relieve que en relación con los criterios sustentados en 
el texto. la incapacidad da lugar a una simple excepción personal en todos los casos 
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Además ya observamos que la expresión "excepciones personales") con 
que la ley indica las excepciones inoponibles al tercero poseedor, se refiere a 
aquellas que derivan de relaciones cxtra-cartulares; por tanto, se puede apli­
car a las excepciones que, aunque derivan de los vicios de constitución del 
derecho cartubr) implican en su demostración la investigación de una rc­
lación cxtra-cartular, como la de emisión, pero no es aplicable a las excep­
ciones que derivando de vicios de constitución del derecho cartular, no im-

(o en los sistemas jurídicos) en que solamente se puede invocar contr::t. la parte 
que obró de mala fe (como en el caso del arto 336 del cad. civil it. de 1865) o en 
relación con el perjuicio causado al menor (cí. arto 1305 cad. franc.). Efectivamen­
te, la. jurisprudencia francesa dispensa este último requisito, al ver en la incapaci­
dad una excepción real. A su vez los que consideran la incapacidad como una 

excepción personal, recurren al requisito indicado. CL Lcscot, vol. I, p. 215, que) 

adhiriéndose a la tesis de la juri~prudencia, agrega que es posible en f'stc caso la 
validez. como simple promesa de b obligación cambiaria inválida. Quizás sería 
más eX:lcto (cf. antes n. 18) decir que la invalidez de b obligación cambiaria 
no aharca la de la obligación del negocio fundamental. 

Es en este aspecto en el que se revela la diferencia entre el criterio que acepto 

y el indicado arriba. de Valeri, que ve en la incapacidad una excepción absoluta 
(cf. a Vaferi, vol. II, pág. 19), y entiende que por una exigencia de orden pú­

blico se impone su oposición a cualquier tercero. 
Tanto la diversidad del régimen y de caracteres de b incap:1cidad en el cua­

dro del derecho comparado, cuanto la oportunidad práctica de restringir la opo­
sición de la excepción de incapacid::d, me parrce que aunque sea en algunos casos, 
van más a favor de la tesis del texto, que a favor de bs tesis contnrias, como b: 
de Valeri, que se encuentra en f'l f'xtremo opuesto de la de Mossa. 

Cuando la excepción dt' incLlpacidad sra oponible, acarrea como c~:msecuencia 

la posibilid;¡d de rectificar la. f(~cha en el tít,¡Jo (ante o postdatLldo), precis:lmente 
p~ra Jos fines de prob::tr la rxcep:-i¿n (Valeri, vol. II, p. 7; Vivan/e, vol. IV, n. 
1595; en contra ]'.1ossa, n. 214.\. En r"te ca~o, en realidad no se trZlt:::¡ de la impug­
n;lción de la fecha, sino simpkml'nte de b prueba de b inCaIJ:1cidad del subscrip­
tor. La fecha, en efecto, se puede considerar en un doble aspecto (cf. en el dere­
cho brasileño ,l Saraiva, p;í.g. ¡61 y ~ig __ i,): como indicación de un hecho, o como 

expresión de la voluntad del SUb~(Tjptor ;¡ccrca del momento en que jurídicamente 

dcba valer como momento constitutivo del negocio jurídico. La voluntad del subs­
criptor válidnmente se puede manifestar en este sentido, y por eso, la antedatación 
o postdatación, no son en sí mi5rn:lS nulas, ni comtittlyen una simulación, sino que 

cncuentr.ln un límite en d respeto neces3.rio a normas impcr:ltivas de ley. Por 
t:lnto, la fecha efectiva podrá ser reestablccid3., toda vez que se trata dl~ verificar 
cuál es el momento constitutivo del negocio jurídico en relación con los efectos 
que la voluntad privada no puede h:lcer dcrivar de un momento anterior o pos­
terior al de h comtitución del negocio. La investigacién de la fecha efectiva se 
hace para esos fines y sólo p;':.·a esos fines. Prccisame~{e es lo que sucede en rela­

ción con b prueba de b. incap3.cidad; es lo que flasa con el cheque en lo que 
respecta a su regularidad y a las consiguientés s:lnéiones. Cf. en el mismo s~ntido, 

en el derecho norteamericano, SeCo 12 N. l. L. 
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plican en su demostración aquella investigación, porque no sean conexas con 
alguna relación extra-cartular IW.5. 

245.-La justificación que de este modo se ha aceptado de la inoponibi­
lidad de muchas excepciones que derivan de la constitución del derecho car­
tular, nos permite entender que la inoponibilidad del errOf, del dolo y de 
la violencia, ~l tercero poseedor que las ignora, es peculiar no sólo en los 
títulos abstractos, sino en todos los títulos de crédito. 

En efecto, no reposa, como ya vimos, en la abstracción del dere­
cho, sino que deriva del hecho de que el titular del derecho es el pro­
pietario del título, y de que el negocio de emisión constituye un convenio 
extra-cartular 920. 

Por eso dicha norma es peculiar de todos los títulos de crédito, por­
que en todos ellos, independientemente de su abstracción, el títular del 
derecho es el propietario del título. 

La inoponibilidad de bs excepciones de error, dolo y violencia, al 
poseedor del título de buena fe, constituye una regla general para todos. 
los títulos de crédito. 

Sobre este aspecto conviene recordar que en los títulos causales, los 
vicios causales constituyen vicios que se vinculan con la constitución del 
derecho cartular, pero cuya demostración implica un análisis de la rela­
ción de emisión. 

Estos vicios, como en varias ocasiones lo hemos indicado, tratándose 
de los títulos causales, no son oponibles al poseedor que los ignore. 

246.-Las conclusiones prácticas a que llegamos son las comunes en 
la doctrina y en la jurisprudencia 92" mas la explicación que aceptamos 
fue rechazada OZ8, prefiriéndose recurrir a otro principio, esto es: de la 

8:¡.s Ya nos ocupamos del distinto orden de ideas que sigue Mossa. Aquí sólo 
trato de recordar que, según las premisas que establece Mossa, llega a consecuen~ 

cias distintas de las del texto, en relación con la violencia absoluta y la hipnosis!. 
En este caso, AJossa reconoce la inexistencia de la voluntad cartubr, pero admite, 
como indicamos, la oposición de la excepción sólo por el suscriptor qu~, habiendo 
cesado el efecto de la violencia absoluta o del hipnotismo, haya declarado a la 
generalidad, su deseo de valerse de la excepción respectiva. 

Pl'esuponc la aceptación de la teoría de la creación. 

fm V. Valeri, vol. r, pág. 299. KótL'se que la coincidencia también concierne 
al punto de la oposición de estas excepciones al tercero que las conoce, a distinci6n 
de lo que sucede con las excepciones reglamentadas en el art. 21. En el derecho 
norte-americano, eL Seco 56 N. 1. L. 

'2' En la doctrina alemana, un orden de id(;'as qUlza no distante del del 
texto es la de Staub-Stranz, en el comentario a la ordenanza alemana de cambio, 
pág. 237 de la edición qe Berlín, 1934. 
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prevalencia dc la declaración, sobre la voluntad, en materia cambial ~:!~ 

Pero ¿ cuál es la explicación de este predominio de la declaración sobre 
la voluntad, quc; por cierto, no se consagra directamente por ningún artÍcu­
lo de la ley y que se puede observar que es peculiar no solamente en lo,> 
títulos cambiaríos, sino en todos los títulos de crédito? 9.10. 

¿Por qué la declaración~ esto es, la voluntad como se manifiesta, debe 
prevalecer sobre la voluntad real en una medida distinta, y conforme a 
principios distintos de los generales sobre los negocios jurídicos? 

La respuesta a estas preguntas me parece que está precisamente en 
las páginas anteriores. Concluyendo, pedemos afirmar. por un lado, que 
en materia de títulos de crédito, vale el principio del predominio de la 
declaración sobre la voluntad, lo que está en plena armonía con la espe­
cial importancia que en esta materia adquieren bs exigencias de protección 
al tercero nl_; y, por otro lado, que la explicación, y con ésta, el alcance 
más preciso de dicha afirmación, se obtiC'nc al oh,ervar que algunas excep~ 
ciones, aunque relativas a la propia declaración cartular) sólo se pueden 
investigar concretamente con el examen del negocio de emisión. que es 
extraño a la constitución del derecho cartuJar ~32 Por eso estas cxccpcio-

En este s!"ntido V aleri, ob 
~.1<) Vale-ri y Ferrara llegan a 

plina de la ohligación cambiaria. 

titulas de nédito. 

l. cit.; FerraTfl, Girata dcll'l cambiale, pág. 130. 

deducir el principio declarativista, de la disci­

Sin erub:Hgo, el principio vale p:tra todos los 

·'.H Y con m,'ts generalidad, L5 de b certeza jurídica. 

En vista de que la declaración cartubr se destina a un sujeto indeterminado, 

se podrá sustentar que en su intcrpretac;ón se deben seguir criterios objetivos, aun­

que se admita una orif'otación distinta sobre los nt>gocios jurídicos en general. De­

berá pl·cvaltct'[ el sentido deseado, cuando su <lcreedor lo hubiese conocido. 

\Jl M essineo, vol. 1, p.ig. '251, criticó la construcción del tn:to, porque ést3 

implicaría un:l confusión entre la constituciún y la tr::l.Osmisión dd derecho. E~ 

evidente que no h~r COnfl!sión alguna, ~ino rt:conocimicnto de la inn·itable concxiÓ:l 

práctic<l que existe entrc la constitución y la ('misión. 
Ferraril Junior, págs. r 16 y 141, observa que, ninguna de la~ f'xct.'pcionf's del 

negoCIo cartular, en lo ab~oluto, puede implicar la investigación del negocio dr: 

cmisilm, sino que es más fácil comprobar lo contrario pensando en la. hipótesis dd 
error. 

A! ¿ssineo, vol. 1, pág". '252, enticnde que dctrnninadas excepciones, rdativ<1s 

al mismo negocio c<lrtular, sean inoponibles al posf·edor, aunque ignore la form:1. 

COiUO en "concreto" se realizó la creación del título. Es cvidentt' (y b:lsta pema!· 

nut'vanwntc en b. hipótesis del error) que esa creación "cn concreto·' a qt·.~ l"CU­

rre AII!~<Jillf'o, en realidad está. constituída por la en'ación y por el negccio de cmi­

si¿n, lo que en el fondo concuenb con Ll tesis dd texto. 

Ferrara Jttniar, p:lg. 141, par:!. el mismo fin, prefine recurrir :11 fonnalismn 
eartubr, pero la rderencia es por dl'más genérica P;H::l. d2r b explic;J.c:ión de la ino-
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nes son inoponibles al tercero que las ignora, siempre que no haya par­
ticipado en el negocio de emisión 933. 

Recuérdese que son inoponibles las excepciones causales al tercero que 
las ignora y que no haya participado en el negocio de emisión, en los de­
rechos cartulares causales. En efecto, éstos, aunque se vinculan (dada la 
causalidad del derecho) con la propia constitución del derecho cartular, 
es obvio' que para su verificación implican la investigación del negocio 
de emisión. En los derechos cartulares abstractos, indicamos que, al con­
trario, la causa no se liga directamente con el negocio cartular, por lo que las 
excepciones causales se deben considerar como excepciones extra-cartulares, 
oponibles, al que es sujeto del convenio relativo o al que al adquirir el título 
haya obrado a sabiendas en perjuicio del deudor, e inoponibles al tercero po­
seedor, aunque tenga cierto conocimiento de la excepción. 

Sin duda alguna, hay una diferencia en el régimen de las excepciones 
causales, entre ]05 derechos cartularcs abstractos y los causales 934, mas 
esta diferencia, al fin, no es muy grande dentro del conjunto de los prin­
cipios propios, de todos Jos títulos de crédito 035 

Lo que confirma la tendencia de estos estudios en buscar principios 

ponibilidad de muchas excepciones y de la oponibilidad de otras. 
Valeri (a quien se debe la formulación del principio recordado en el texto, 

del predominio de la declaración sobre la voluntad interna), vot: 1, pág. 299. obser­
va que con la explicación del texto~ el elemento causa algunas veces sería de im­
portancia también para la apreciación del elemento voluntad. 

En realidad lU3 consideracionrs del texto (excluyendo la oponibilidad de las 
excepciones. siempre que para su investigación sea necesario recurrir al negocio de 
emisión) evitan ~sa importancia. 

Leseat, vol. l. p. 474. concuerda con las conclusiom:s prácticas que se expo­
nen en el texto, pero critica b construcción. escribiendo que las excepciones que 
se examinan se refieren a la propia declaración cartular. La construcción del texto 
se fundamenta precisamente rn la observación de que est.1.S excepciones se refieren 
a la propia dcclaración c:trtular, y por t:1Oto la crítica no me parece procedente. 

'" Sobre la disciplina de los vicios de constitución del derecho cartular, en 
d derecho anglo-norte-americano. y para b distinción entre las excepciones rela­
tivas, cponibles o ¡noponibles al tercero, eL a Daniel, ob. cit. § 983 Y siguientes. 
(§ 987 cn relación con el ('rrer; § IGo6 en relación con la violenci::t. Dehe recor­
darse la diCen'oria entre el derrcho anglo~sajón y el continental sobre los princi­
pios generales relativos al error y a la violencia) . . " Sobre la justificación pd.ctica de esta difc.rencia eL n. 244. 

n~~ Recuérdese la importancia de la clUsaJidad en lo que se refiere a los efectos 
de derecho r(,:11. de la circulación de los títulos reprf'scntativos (cL ns. 139. 303 Y 
306), lo que vuelve a poner de manifirsto h importancia de la distinción entre 
derccho~ abstr.",ctos y causales. Confróntense también los probl{'mas que examina­
remos más adebnte~ ns. 276 y sigs. 
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básicos fundamentales, sobre la naturaleza del derecho cartular cQmunes 
a todos los títulos de crédito, y en poner en evidencia cómo, a vtces, jos 
títulos causales se encuentran en situación análoga a aquella en que :.(} 
encontraban antes, los que hoy son títulos abstractos. Mientras tanto, el 
examen que hicimos de los diversos títulos de crédito, de su diversa disci­
plina, aunque dominada por principios básicos comunes, confinna a su 
vez la oportunidad de subdistinguir entre los títulos de crédito, a los títu­
los abstractos y a los causales; y entre los derechos cartulares a los dere­
chos abstractos y a los causales nG. 

247.-Resurniendo Jo que hasta aquí hemos ob~ervado) podemos afir­
mar que el simple conocimiento de los conv(,!1ios extracartulares (entre 
los cuales está el relativo a 1:1 causa en los derechos cartulares abstractos) 
así como de sus vicios) en principio carece de importancia) porque las ex­
cepciones respectivas sólo se pueden oponer al portador del título que ;].1 
mismo tiempo sea sujeto del convenio extra-cartular, o que) al adquirir 
el título, haya ohrado a sabiendas en perjuicio del deudor. 

El simple conocimiento. en el acto de la adquisición. de la falta de 
titularidad de su antecesor ~37, vuelve de mala fe al poseedor del título, que 
por eso no se puede considerar como titular ele! derecho respectivo. 

Finalmente, las excepciones que derivan de la propia constitución del 
derecho (entre ellas, las excepciones causales en los derechos causales) son 

UJq Por eso no se,guiría aquelb orientación {'n la flue es irrc1ev:mte b distin. 

ción entrC' derechos c:utulares abstL~ctos y cHlsales (eL realmente a favor de la 
distinción 'i en el sentido dd texto, a V Illeri, vol. 1, p. 9!, y que además tiende '\ 

resumir cohercntementt", en UIn única cdt('goría~ lag C'xcepC"iones extracartulares y 

las cartubres inoponibks al terrero que las ignoI"n. 
Se pone en e\'irJencia la distinción, nf) sólo en una diwrsidad de fun-:-ione; 

('conómic:ls, de e5trtl('~llra y de disciplina jurídlc:l, sino tambi[.n en una diversidaJ 
de la disciplina del ds-irnen de las excepciones c<1usalrs, que cOi1forrne a la dif(" 
rencia {"ntr~ derechos abstractos y c;,usalcs, est;ín sujet05 a la disciplina de las 
exccpciones extr:lcartubres o a aquella de las (>xccpcioncs Ct.rtularn (in0ponible5, 

8.1 terccro que bs ignora). Esta diff"tt'ncia, a pes:u dc que no es g-r:mde, práctica­
mcnk se justi[¡ea (eL n. 244); hi~túricamcntr se r("v(~L-t que en la historia de h 

cambial, coincide con su p:1S0 de título causal a título ah,tracto; dogmátic::tmcnt(', 
con la difrff"ncia entre excepciones e:~tr;}cartularrs y eartubrrs. Confundir eo un:'. 

únic'l catqj:orÍ;I tanto b~ cor:Cf"pcioncs rxtracartuhrcs como las Glrtlllarcs inopo. 
niblr:s al tercero que las ignora (p. t'j. error) me parn-:r, por un bda oh¡id:u b:i 

r:\zoncs prCccticas que justifican la diferencia de n'glamcnt;~c¡0n; por otro bdo, 
su distintJ. n~\tur:1kz:t jurídica, que a su \T7. pr~cticalll"nte rc~alta, en lo que se 

r('[iere a la prueha de b e~:ccpci6n, al valor del título ccrno documento del con· 
venia cxtrac:1rtub.r, a la prescripción, y 8.sí sucrsiv.:\lllt"·ntc. 

"~, 0, lo mismo rn les títulos cambiarios, en el derecho italiano h cuIp]. 

grave en la adquisición. eL a BOllelti, n. ::;67. 
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inoponibles al tercero poseedor que ignora el vicio, cuando para su demos­
tración sólo impliquen la investigación de la relación de emisión. 

El portador, cuya titularidad no deriva del título sino de un negocio 
de transmisión del derecho, realizada según las reglas del derecho común, 
queda sujeto a las excepciones oponibles a su antecesor 938, que al contrario 
son inoponibles al que originariamente deriva su derecho de la propiedad 
(o de la posesión a título pignoraticio, etc.) del título. 

248.-En los títulos de crédito que implican una pluralidad de decla­
raciones cartulares, como ya lo indicamos, conviene distinguir por un lado 
los requisitos propios de cada declaración y sus vicios, y por otro, los re­
quisitos propios del título, y que por esto son el presupuesto de la validez 
de cualquier declaración en él contenida. 

Cuando una declaración cartular, que l1amamos principal 939, carac­
teriza al título de crédito constituyendo un requisito del mism·o, en rela­
ción con esa declaración, se deberá recurrir a una doble serie de conside-

DliI Naturalmente que no de las oponibles al antecesor del antecesor, a menos 
que también, a su vez, éste también haya sido un poseedor anómalo. 

9~ La declaración cartular principal (con el mismo sentido Valeri, vol. 1, 
p. 93. habla de declaración "originaria"; Vivante. n. 1028, de "obligación funda­
mental") cs la que caracteriza al título; por lo que éste no es perfecto si le falta esa de­
claración. pues las demás declaraciones tienen un carácter eventual. Así, si en la letra 
cambiaria, la declaración principal es la del girador, faltando ésta, el título no puede 
constituir realmente una letra cambiaria. Las demás declamcíones (dd aceptante, 
t:ndosante. avalistn. etc.), pucden o no existir, y en consecuencia, habrá o no 
habrá diversas obligaciones cartulares, además de la del suscriptor de la declara­
ción cartular, principal. eL antes n. 242. 

Esto no significa que la decIaracÍón principal se deba poner cronológicamente 
antes que las otras. Este asunto ya se examinó, al tratar de la cambial en blan­
co (antes, n. 20). 

La "declaración" principal no siempre es la que importa en la "obligación di. 
recta", entre las diversas obligaciones que en relación con las diversas declaraciones 
puestas. pueden derivar dd mismo títu~o de crédito. Obligación directa, es real­
mente aquella cuya falta, o cuyo inull.,,;plimiento, o (para usar un término de 
carácter general) la presunción de cuyo incumplimiento, está subordinada a b. 
posibilidad de hacer valer I:ls otras obligacionl's. 

En los títulos que tienen la forma de una orden, de la declaración principal 
deriva una obligación de regreso (tal como en la letra de cambio es directa la 
obligación dd aceptante, en tanto que es de rr-grt'so h obligación del girador); en 
los títulos que ticnrn la forma de una promeS:l, la obligación directa deriva de h 
declaración princip31 (t31 como en el pag<lré, en las obligaciones, en los títulos 
causales examinados en el capítulo relativo de este libro). 

Nótese que en la primera hipótesis, aun pUi'dc no derivar oblig-ación alguna 
de la dcdarac.ión principal: tal es el caso en la letra de cambio girada a la orden 
del propio girador; lo mismo pasa con la duplicata brasileña (ef. n. I30). 
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raciones 940. considerada de hecho, en relación con los requisitos del tÍ~ 

tulo, basta que extrínsecamente sea regular 9'U y la falta de regularidad 
extrínseca se puede oponer por cualquier obligado, a cualquier portador; 
considerada como declaración cartular (y por tanto en sus efectos en rela~ 
ción con el obligado), se debe considerar en su validez intrínseca, y sus vi~ 

cios se pueden oponer sólo por el obligado principal, sea cualquier portador, 
o sea sólo al portador que conozca el vicio, de acuerdo con el criterio ya 
indicado. 

Uj(I Sobre la circulación de los títulos a la orden, es ::málog::t 1<1 regularid<ld 

extrínseca, y la continuidad de los endosos y es bastante par::t legitirn3r al poseedor; 
para fund;lr la obligación de regreso es nf"ct'saria b validez intrínseca dd endoso. 

D<1 De este modo en la cambial, la declaración cartubr del girador o del enü­
tente ("5 válida extrÍnsecamente, aunque esté viciada y aun sea inf"xistente intrínst'­
camentc (p. ej. por falsedad de la firma o porque la firm:!. C'orrc:spond:l. a un nom­
bre im::lginario) es bastante para los requisitos del título, o sea p:lra dar vida a un 
título de crédito, .suficiente como base de obligaciones cambiaria5 válidas. T:cl es el 
conocido principio de la autonomía de bs obligaciones cambiarias: art, 7 de la 
ley cambiaria. Este artículo, d,.. conformidad ('0,1 la Convención de Gir:ebra (m.í.s 
amplia en este aspecto que el proyt"cto de La Haya) expresamente menciona el caso 
de firmas de perSOnas imaginarias. CL también a Lescot, Suplémcnt, o. 3. CL en el 
derecho brasileño el arto 43 D. 2044, en el que no se menciona el caso expresa­
mente. 
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