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CONCEPTO Y CATEGORIAS DE LOS TITULOS DE CREDITO

SUMARIO: 270. Definicidn del titulo de erédito—271. Derechos cartulares
abstractos.—a272. Derechos abstractos sin disciplina auténoma.—273. Derechos abs-
tractos legalmente condicionados.—2y4. Orden y autorizacién.—=275. Pluralidad de
derechos en un solo titulo.—276. Criterio distintivo de los diversos titulos abstractos
entre si-—z277. Titulos regulares y titulos irregularcs.—278. Continuvacién—a279. Titu-
los causales.—Libertad de emisién.—280. Continuacién.—281. Titulos de Crédito y
derechos reales—282. Distinciones ulteriores.—283. Titulos que implican pago de
dinero, que implican entrega de mercancias, de participacién—=284. Titulos de pago
a largo plazo.—-285. Titulos de entrega de mercancias,—286. Diversas categeriag—-
287. Titulos nacienales y extranjeros—288. Continuacion.—eBg. Titules pablicos y
privados.—2go. Titulos civiles y mercantiles.—-291. Tiiulos principales ¥ ncecerios.—
2g2. Titules definitivos y provisionales.—293. Titules en serie e individuales—2g4.
Titulos maltiples.—2g5. Indivisibilidad.-—296. Continuacién—297. Conversidn.-—
298, Limitacién a la circulabilidad.

270.—FEs titulo de crédito el documento necesario para ejercitar el de-

recho literal y autonomo que en él se consigna %%,

La definicién cs de Vivante, vy no es €l caso insistir sobre el alcance
preciso de estas expresiones, cuyo comentaric precisamente constituyd las
paginas anteriores %%

La caracteristica comGn de los titulos de crédito y de los titulos im-
propios, estd en la necesidad de la presentacidn del titulo, para el ejerci-
cio del derecho, y en su funcidn de legitimacién; las caracteristicas dis-
tintivas de los titulos de crédito estin, por un lado, en la distincidén entre
derecho cartular v relacidn fundamental, v en el cardcter constitutivo del

P8 Mas de una vez hemos indicado que el alcance juridico de la expresiin

titulo de crédito es mas amplio, ¥y de cualquier mancra distinto de su alcance gramu-
tical. Cf. ns. 15 y 16.

% En la primera edicién de este estudio, con el propésite de poner en cvidencia
ron mas claridad las distintas caracteristicas de los titulos de crédito, propusimos
i:na definicidn mds analitica, prro gque en subsiincia corresponde a la definicion e
Vivanie.
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titulo; por otro lado, en la autonomia de la posicién de los titulares suce-
sivos del derecho %

Estc concepto, substancialmente analogo al de Vivante, bien puede
decirse que es el concepto italiano del titulo de crédito, porque la doctrina
italiana tiene el cuidade de distinguir constantemente los titulos de crédito
de los titilos impropios.

Pero como ya vimos, no pasa lo mismo con las demds doctrinas %L,

Tampoco hay obsticulo légico para la adopcion de un concepto mas
amplio, porque nada impide aplicar el nombre de “titulos de crédito” a
una categoria més amplia de documentos, en la cual se distinguirian aque-
los a los que la doctrina italiana aplica tal denominacién 2°%%,

Mas la importancia que las caracteristicas arriba indicadas revisten en la
disciplina préictica, en virtud de su concordancia con la funcién econbémica
especifica de la circulacién de los derechos, y la diferente reglamentacién
que realmente observamos, cuando comparamos los titulos propios con los
impropios, justifican, como vimos, la adopcién del concepto italiano del
titulo de crédito y su oposicién al titulo impropio.

Concebido de este modo, sin comprender los titulos impropios, resulta
una categoria lo suficientemente amplia para dar lugar a numerosas dis-
tinciones 1°%3,

*®  Bn el mismo sentido c¢f. en el derecho brasilefioc a Carvelho de Mendonga,
Pigs. 47 ¥ 57

Un resumen de algunos de los conceptos fundamentales desarrollados en este
volumen, se puede leer en mi ensayo en la Rivista di diritto commerciale, 1933, I, p.
133, en la nota final a las pags. 154-i57.

¥ Cf. ns. 15, 16, 1&g, 160; en relacién con la doctrina brasilefia también
los ns. 94, 117 y 283.

¥ Yimos que este es cl caso en la doctrina alemana; cf. ns. 15, 159 y 160,

% Fn efecto, légicamente no habria obsticulos para adoptar un concepto menos
amplio del que se sigue en este volumen. Es lo que pasa en las doctrinas francesa,
brasilefia, norte-americana, aunque confdrme a criterios distintos, Pero la existencia
de principios basicos juridicos, comunes a todos los titulos que caben dentro del con-
cepto indicado en el texto, asi como la concordancia de estos principios con Ia fun-
cién ecanémica de la circulacién de los derechos, demuestra lo inoportuno de adoptar
un concepte més restringido, aunque sea posible y oportuno distinguir, en el dmbito
de los titulos de crédito o titulos-valores, diversas subcspecies,

En electo, tanto el cxamen de la doctrina francesa (sobrc la distincién entre
effets de commerce y valeurs mobilidres), cuanto el de Ia doctrina brasilefia (sobre la
distincién entre titulos de crédito propiamente dichos y titulos de crédito impropios,
seglin se liguen o no a una operacidn de crédito), cuanto el de la doctrina norte-
americana (sobre la distincién entre negotiable y quasi negotiable instruments) demues-
tra que al final se trata de subdistinciones en el ambito de una categoria sujeta a
principios juridices basicos, constantes. Estos principics bisicos constantes se vineulan
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Y en verdad, uno de los fines perseguidos por las consideraciones que se
hicieron en los paragrafos anteriores, fue demostrar la variedad de los
problemas que derivan de los titulos de crédito y analizar, por separado,
todas las funciones del titulo,

Por eso fue que nos detuvimos en la distincion entre titulos de crédito
abstractos y causales y sobre la diversa ley de circulacién de los titulos nomi-
nativos, a la orden y al portador.

Sin embargo, independientemente de la abstraccién o de la causalidad
del derecho cartular, asi como independientemente de la ley de circulacion
del titnlo, los titulos de crédito dan oportunidad a varias distinciones,

A estas Gltimas nos referiremos en seguida:

271.—La practica actual de los titulos de crédito, ante todo nos muestra
aquellos que dan lugar al derecho abstracto y reglamentado en forma autd-
noma, para obtener un pago en dincro.

Tal es el derecho contra el aceptante de una letra de cambio, contra
el emitente de un pagaré, o contra el emitente de un cheque circular,

Muy semejantes en su estructura son los titulos de crédito cuyo titular
tiene derecho a la cntrega de cierta cantidad de mercancias, indicadas gené-
ricamente, como en el billete de mercancias.

272—Al lado de estos titulos, se deben considerar aquellos cuyo titular
igualmente tiene un derecho abstracto al pago de una suma de dinero; mas
es un derecho que no se encuentra reglamentado con autonomta, quedando
sujeto a las reglas del mutuo %%

273.—Después encontramos derechos cartulares cuyo objeto es la obten-
cién de un pago %, pero subordinado a la falta de asuncién o a la falta de

a la funcién econdémica de la circulacién (cf. ns. 12, 15 ¥ 21). Las demas funcioncs
econdmicas (a las cuales se vinculan las orientaciones francesa y brasilefia, a su vez
distintas entre si), —en relacién con los titulos de crédito o titulos-valores—, se pueden
satisfacer, si se satisface la exigencia de la circulacidén de los derechos, pues es en ésta
en la que se basan los principios juridicos fundamentales, peculiares de los titulos
de crédito o titulos-valores, y por eso es natural que el concepto de crédito o titulo-
valor debe abarcar todos los titulos sujctos a esos principios, a pesar de la importancia
y oportunidad de hacer subdistinciones.

™% Cf. antes. n. 142. Estos titulos, a distincién de los anteriores, no son “inde-
pendientes’; ¢f. n. 3o0.

¥4 En el sistema del cddigo, en determinadas hipdtesis, el objeto del derecho
de regreso era el otorgamiento de una [ianza. La ley francesa (art. 147 del cod. de
com. en la redaccidn resultante del decreto de 30 de octubre de 1935), aunque admite,
de acuerdo con la convencién internacional, la posibilidad de perseguir el cobro,
también en algunas hipatesis de regicso antes del vencimiento, en algunos casos admite
la posibilidad de plazos de tolerancia. En el derecho brasileiio cf. art, 19, D. n. 2044.
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pago 1% de una obligacién que sc acostumbra llamar directa {cf. n. 248);
es de esta naturaleza el derecho de regreso en los titulos cambiarios.

Largamente se ha discutido sobre la naturaleza de este derccho y ~on
frecuencia se ha afirmado (Vivante) que la obligacién relativa es la obli-
gacién de garantia conexa con la promesa hecha por tercero.

Histéricamente esta tesis no es del todo exacta.

Originalmente, el endosante de una cambial asumia con el endoso una
obligacidn directa con el endosatario, mediante la confesion de valor recibido,
obligacién que, derivando de aguella confesién, no tenia los caracteres de
una obligacién de garantfa °°7,

Actualmente, el derecho de regreso constituye un derecho abstracto,
y por eso mismo no es posible su asimilacién rigurosa al derecho de garantia
por un tercero.

Lo que en realidad sucede ¢s que el derecho de regreso, sin duda, satis-
face una funcién de garantia v su ejercicio queda sujeto a condiciones es-
peciales (cf. antes n. 140). Las condiciones a que se sujeta, son precisamente
(como en la garantia de un terccro) °% la falta de aceptacién o Ja falta
de ejecucion de la obligacién directa %%,

274.—FEn muchas hipédtesis, el titulo contiene una orden o una autoriza-
cién (a su titular, para recibir; o a su destinatario, para pagar), como pre-
cisamente sucede en Ia letra y en el cheque 7,

¥* (O lno quiebra o la cesacién de pagos del deudor de la obligacién directa,
en el sistema de Ja Convencidn de Gincbra. En el derecho brasilefio ¢f. art. 19 D.
n. 2044.

ot CI. Crinhut, Welchselrecht, vol. 1, pig. 87.

% En realidad —y éste es el elementp de verdad en la tesis que asimila la
posicién del obligndo de regreso al de quien promete el hecho de tercero— el con-
tenido de la obligacién es idéntice en las dos hipdtesis.

Mas en el derecho italiano, la promesa de tercero es c¢ausal; cn cambio, la
obligacién del obligado de regreso es abstracta.

Por cierto que la promesa del tercero se podria disciplinar como una obligacidn
abstracta, pues se prestan a su reglamentacidén como negocios abstractos, precisamente
todos los negocios de ‘segundo grado” y los ‘‘solutorics™, que exactamente por eso
revelan analogias con el ncgocio cambiario; sin cmbargo, estz no es la sclucidn del
derecho italiano.

2O los demas casos del articulo 5¢ de la ley italiana (43 de la Convencion),
que s¢ vinculan al concepto de la improbabilidad de la accptacién o del pago,

¥ Como es evidente, en esta “orden” se debe reconocer el origen de la ten-
dencia a construir la teoria del titulo de crédito, basada en el concepto de la delega-
cién, tendencia que se refuerza en aquélics en la construccién general de la institu-
cidn, que especialmente tiene presente la hipétesis .del giro, y explicada por los autores
franccses a través de la tradicional importancia que en su pals sc presta a la provisién
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Tal orden %!, justamente va acompanada de la obligacién de regreso
que hace poco se indicSd. Por esto, aunque en su aspecto formal se vislunl oe
una “firma”, parece mis correcto considerar que esta orden se acompafia
de una “‘promesa” 197%

que se debe hacer y se transmite con la transmision de la cambial (art. 116 del cod.
de com. francés). l

En nuestro sistema, la cambial se puede emiur también sin provision y la
transmisién de la cambial no significa la transmisién de la provisién, Esta sdlo se
exige en el cheque, pero su falta (y esto también vale para el sistema francés) no per-
judica la validez cambiaria del titulo. E=x el sistema italiano, ni siquiera en el cheque
hay circulacién de la provisicn (sobre el derecho francés, ¢f. antes n. 34). En el
derecho brasileio, en ¢l cheque hay circulacion de la provisidn: art. 8, D. n. 2591 de 7
de agosto de 1gre.

¥t La diferencia entre el pagaré y la letra de cambio precisamente se basa en
¢l hecho de que en la primera hipstesis la declaracion principal se presenta directa-
mente, como una “‘promesa”; en la segunda, como una “orden”; por tanto, €l primero
se caracteriza por la existencia de dos personas (emitente y tomador}, vy la segunda
por la existencia de tres personas (girador, girado y tomador); el primero se vincula
con la existencia de una relacion fundamental (emitente-tomador}, la segunda con
la existencia de dos relaciones fundamentales (girador-girade y girador-tomador).

En la hipdtesis en que coinciden dos de las tres personas de la letra de cambio
(como en el caso en que se gira a la orden del propio girador), la letra de cambio se
aproxima al pagaré, teniendo entonces tan silo una relacidn fundamental.

Sobre la histeria del pagaré, of. Niceolint, Studi storict sul pagheré cambiario,
Milan, 1936.

¥ Cf. a Valer:, vol. I, pdp. 100, v en el derecho brasilefio a Pontes de Miranda,
pig. 30. Ademds nétese que la firma de cualquier manera seria independiente de la
existencia de la deuda suscrita, pues la falta de provisién no perjudica, aun en el
cheque, la validez cambiaria del titulo. Sobre la teoria general de la suscripeion y la
posibilidad dec considerar en el cheque, por un lade ura orden de pagar, y por otro, una
autorizacién de recibir, of, un resumen en Enneccrus Wolff-Kipp Lehrbuch des Biirg.
Rechts. ed. 1927, vol, 11, parte I, pag. 594. Sobre las analogias y difcrencias entre la
teoria del giro y de la suscripcidn, véase a Bigiavi, Rivista di diritto commerciale, 1938,
I, pag. 88 y 1938, I, 365.

A la circunstancia de que la Ictra y el cheque contengan, frente al girado una
orden de pagar, v frente al portador una autorizacién para recibir, sc vincula el
principio de que ¢l pago de la letra o del cheque extingue simultineamente dos rela-
ciones fundamentales: 1a (dec vzlor) del portador del titulo con su antecesor v Ia (de
provision) del girader con el girado. De esta caracteristica también deriva la con-
secuencia de gque la letra de cambio se vincula preferentemente con créditos comer-
ciales del girador con el girado, cuya movilizacidn se facilita por medio del “des-
cuento” de la letra (cf. n. 70}, a la vez que el pagaré se vincula con mayor fre-
cuencin con créditos financicros del tomador cen el emitente.

Lsta distincidn es menos clara en el derecho brasilefio, en vista de la existencia
de la *duplicata” y de la preferente importancia de ella en relacién con la moviliza-
cién de los créditos mercantiles en el comereio interno. Cf, también rs, 130 vy 321.
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Esta afirmacién nos permite completar la que hicimos al principio de
estos estudios, al sostener que la declaracién cartular es una declaracién
de voluntad. Ahora podemos agregar que, salvo las acciones de sociedades mer-
cantiles, la declaracién cartular es una promesa (de pago de dinero, o de en-
trega de mercancias) 7%,

275.—Los derechos cartulares que hemos enumerado, son todos abstrac-
tos: algunos de ellos se pueden relacionar con “un’ solo titulo de crédito,
pero siempre permanecen diferenciados y encuentran su propia fuente en
negocios juridicos distintos,

De este modo la letra de cambio, al mismo tiempo, puede contener la
autorizacién derivada de la firma del girador; la obligacién directa de pagar,
derivada de la firma del aceptante; la obligacién de regreso, derivada de
la firma del girador y de los endosantes; y asl sucesivamente °7%,

276.—El criterio para distinguir entre si los distintos titulos de crédito
abstractos, se constituye por la diversidad de contenido del derecho res-
pectivo; cuando €l contenido es idéntico (como en la letra y en el cheque),
este criterio evidentemente no prevalece,

Varios titulos de crédito, aunque tengan el mismo contenido, se pueden
sujetar a una reglamentacién distinta, en relacién con la diversidad de las
funciones que estén destinados a satisfacer. Fs lo que pasa con la letra y

™ Este principio también se aplica a la declaracién del endosante, en cuanto
es fuente de la obligacién cambiaria de regreso. Cf. Valeri, vol. II, p. 8o.

®¥% Como ya lo indicamos, ¢l derecho de regreso también es abstracto en los
titulos causales (cf. antes n. 138).

Por esto, un derecho abstracto también es conciliable con un titulo causal.

En realidad, la distincién entre “titulos abstractos” y “titulos causales” no corres-
ponde a la distincién entre “derechos™ abstractos y “derechos” causales.

Al clasificar los “titulos” en abstractos y causales, se tiene en cuenta la naturaleza
juridica (abstracta o causal) de la declaracién “principal” (¢f. sobre el concepto de
declaracién principal, antes, n. 248, y sobre ¢l concepto de titulo causal, antes, n. g3).
Por esto es quc cuando el mismo titulo lleva varias declaraciones cartulares, y por
tanto varias obligacioncs, es posible que aungue sea causal {dada la naturaleza juri-
dica de la declaracién principal) también contenga un derecho abstracto (en rela-
cién con la obligacién de regreso).

Cuande examinemos e¢n el nimero 279 de estc capitule ¢l problema de la
libertad de emisidn en los titulos, veremos que no es posible reconocer la existenciz
de titulos abstractos fuera de las hipotesis previstas por la ley.

Es evidente que este principio también lleva a la imposibilidad de que se reco-
nozcan derechos abstractos (aunquc en titulos causales) fucra de las hipdtesis previstas
por el legislador.

Implicitamente ya rccurrimos a esta regla al excluir la existencia (cf. ns. 140 ¥
228) del derecho de regreso cn los titulos en que estc derecho no csté previsto legal-
mente.
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el cheque; el pagaré y el cheque circular *°**: unos son instrumentos de cré-
dito; otros de pago (cheque y cheque circular).

Las diversas normas especiales del cheque y del cheque circular (como
la relativa a la provisién en el cheque, v a la que practicamente le corres-
ponde en la emisién del cheque circular sélo contra valor recibido; o sobre
los plazos de presentacién para su pago; sobre el vencimiento, o sobre la
fecha) °7¢ precisamente encuentran su explicacién en la funcién que desem-
pefian y en la necesidad de asegurar su satisfaccién **7". Mas estas norma;
no pueden tener todas, como sancidn, la invalidez cambiaria del titule, porque
irian en contra de la abstraccién del mismo.

En efecto, estas normas persiguen, junto con la tutcla de un interés
general, la del propio portador del titulo 7%, a la vez que si su inobservancia

Iuid

El cheque circular se aproxima al pagaré (“El Bance... pagard por este
cheque circular...). Ademds esta era la tesis dominante en la jurisprudencia ita-
liana antes del R. D. L. n. 2282 de octubre de 1923.

¥ Bn consecuencia, no es regular un cheque con la fecha en blanco o con una
fecha falsa.

La necesidad de distinguir Ia funcién del cheque ¥ la de la letra, se relaciona
con la discusién de la posibilidad de que el cheque sea aceptade. La ley en el art.
4 declara que la aceptacién eventual se considera como “no escrita”. Pero se permite
la “certificacién” del cheque para investigar la existencia de fondos e impedir que
se retiren antes del vencimiento del plazo de presentacidn del titule para su pago.

¥ Nétese que el derecho trata de que el cheque satisfaga la funcién de medio
de pago y no gquc degenere en mcdio de crédito:; por el contrario, cn la cambial, &l
derccho no se preccupa por que degenere en medio de pago.

A la ver quc es irregular un cheque que desempefic una funcidén de medio de
crédito, no cs irregular una letra de cambio {por ejemplo una letra a la vista girada
contra un bhanquero, depositario de fondos del girado, o recuérdese el origen del
papcl meneda, de los pagarés n la vista emitides por un bancs) que desempefie la
funcién de ser medio de pago.

Precisamente con esta distincidn se cstablece el alcance peculinr de la abstraccién
cambiaria. Cf. n. g3.

Coincide con esta difercncia, ¢l diverso régimen fiscal de los titules: mds favorable
para cl cheque que para la cambial. Por tanto, en el caso de que en una situacidn
concreta el cheque degencre ¢n medio de erddito, violando L»s pormas que tratan de
garantizar la satisfaccidn de Ia funcién de medio de page rque I+ es preuliar, hay
una viclacién de las respectivas normas fiscales.

Por otra parte, conforme a la orientacién [rancesa, el derechn en Ia letra de cam-
bic trata de que se base en un crédito efectivo del girador contra ol givado: tal e5 ¢l
fin que persiguc In teoria de In provision (cf. ns 7o, g3 v 277}

"™ Do este medo la funcién de instruments de pago, propia del cheque, tam-
bitn persieue unt mavor tutela del portader; 3 v moayor tuteln al portador, que
se persizue por Ias normas que reglamentan la emisidn de los elivgues circulares; ¢s
la tutela del portador que se peisigus por ks normi que reglamentan L emisién de I
duplicata brasilefia.
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acarrease Ja invalidez de la obligacién, se tutelarfa al deudor sacrificindose
al portador. Precisamente por esto llegamos a la conclusién de la abstraccién
de las obligaciones derivadas de estos titulos, a pesar de que en ellos el derecho
trata de satisfacer una funcién determinada %,

Es evidente que un titulo de crédito, a través de artificios, puede usurpar
la funcién propia de otro, con un procedimiento ademds muy conocido en
derecho; de este modo, €l cheque puede, por ejemplo, usurpar las funciones
de la cambial. Esta usurpacién podria implicar también la violacién de las
normas relativas a los requisitos de forma del titulo, y de alli derivaria su
invalidez formal, pero también se puede verificar sin sacrificio de requisito
alguno de los formales, impuestos por la ley para este titulo %0,

Entonces el derecho debe suministrar sanciones penales, fiscales, admi-
nistrativas, que no tengan en cuenta la forma del titulo, sino la funciéon que
¢l satisface, recayendo, por tanto, sobre el emisor 1% del titulo **** y no sobre
su portador.

o77.—En tanto que el derecho trate de que un titulo satisfaga una de-
terminada funcién, a pesar de que ésta no se refiera a la validez de las
obligaciones que de €l derivan *®, se pueden contraponer, en casos concre-
tos, los titulos regulares a los irregulares y unos y otros pucden ser perfectos
desde el punto de vista cartular, quedando entonces sujetos 2 la reglamen-
tacion peculiar del tipo de titulo de crédito a que pertencecen, mas sélo los
primeros satisfacen la funcidn econdmica que les atribuye cl sistema juridico.

Dada la abstraccién, la funcién tipica del titulo no constituye, en prin-
cipio, y directamente, un elemento de su validez, sino que puede ser un
requisito de su regularidad. En relacién con el cmitente el hecho de que en
cl caso concreto el titulo no satisfaga esa funcidén, no perjudica su validez,

oyl

Cf. n. 93.
0 Mas, p. ej., violande las nermas que (como las relativas a la provision)
justamente tratan de asegurar cl cumplimiento concreto de la funcién propia del

titulo, y cuya inobservancia no se sancicna con la invalidez cambiaria de éste.

1 Ngtese cue cuando exista la inobservaneia de las normas del texto, no hay

excencidn oponible al portader.

De este modo, aunque el pertador del cheque sepa que ¢l cheque fue emitido
sin provisidn, conscrva entre tanto accién contra el emitente, Cf. n. 130 sobre el
problema de la causalidad de la duplicata, y en consecuencia sobre la invalidez o Ia
irrcgularidad de la duplicata girada sin provisidn,

1A la wvez que acarrcaria un perjuicio ol portader, en el case de que las
sanciones se basaran en la causalidad del titulo.

3 Recuérdese lo gue se indicé sobre el cheque en contraposicién con In
corabial
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sin embargo, encuentra sancién respecto del emisor, en disposiciones fiscales,
penales, ete, 1954,

Frente a Jas normas que regulan el derecho cartular, ¢l Gnico clemento
distintivo es el extrinseco y formal; ante las normas que tratan de que cada
titulo satisfaga su funcién tipica, se debe atender a la funcién satisfecha por
el titulo en cada caso concreto 9%,

278.—Un titulo de crédito abstracto puede satisfacer no sdlo las funcio-
nes de otro titulo de idéntico contenido (el cheque, por ejemplo, las funcio-
nes de la letra), lo mismo que las de un titulo gue tenga un derecho de dis-
tinto contenido. Un cheque emitido por un Banco a cargo de su filial 198¢

™ Breit, Checkgesetz, pig. 343, v Bonelli. piz. 766, ya admitian la wvalider
cambizria de los cheques irregulares, con argumentos convincentes, que confirman
la profunda diferencia existente entre la validez y la regularidad de! titulo. Fn el
derecho brasilefio, c¢f. a Carvalho de Mendonga, pig. 505.

15 De las dos reglas que arriba se indican, s6lo la primera es la que general-
mentc se encuentra en forma cxpresa en la doctrina. Pero es evidente también Ia cxac-
titud de la segunda, pues sin ella seria dificil reprimir los fraudes a Ias normas penales,
administrativas y fiscales, que se pueden rezlizar, en tanto que en el caso concrete
un titulo satisfaga Ia funcién de otro. V. también, antes, n. 93. Cf. a Mossa, Rivista
4i diritto commerciale, 1921, 1, pig. 425 v ahora a Domineds, en los Studi tn onore
Ji P. Rossi, 1934, Roma.

La evolucién de la historia de ko cambial, cn Francia, sc relaciend con el aban-
dono mismo dcl principio de que la provisién sea requisito para la validez de la
letra. Cf. a Lescot, vol, I, pag. 582. Estr elemento histérico explica por qué, ac-
tualmente en Francia, por un lado Ia provision se considera como un elemento de
regularidad de la letra, y por otro, a veces es obscuro el alcance de Ia diferencia
entre la validez y la regularidad de la letra, precisamente en relacién con la provisién.
En Italia la provision ni siquiera constituye un requisito de regularidad de 1z lctra
(a distincién de lo que pasa con el cheque); esto no excluye gue la emisidn de
una letra de cambio sin provisidn, se considere ilicita (p. ej. en la comprobacidn
de actos ruinosos y fraudulentos practicados por el comercinnte). Cf. también los
ns. yo, 86 y 244. Sobre el cheque tiene mayor dificultad la aceptacién del principic
del texto, por la influencia de las reglas del derecho fiscal; en la doctrina italiana
estc principio sc debe a Bonelli,

e Cf. art. 6 de la ley sohre el cheque.

La emision de cheques por un establecimiento bancario contra otro estahlecimienta
del mismo banco, sc vincula a la exigencia del transporte de direro y del pago entre
plazas distantes. Recucrda histricamente, la funcién originaria de la letra de cambio
(cf. n. 21} y, en efecto, en ¢l primer periodo de la evolucién histérica de la letra
de cambio, ¢l girade era un representante del girador. La pluralidad de estableci-
micntos de un banco hacc posible una técenica, en el transporte de dinero, anadloga
a la que, en el origen del desarrello histérico de la cambial, derivaba de Ia existencia
de agentes y representantes de un comerciante en plazas distantes. En el derecho brasilefio
cf. D. n. 24777 de 14 de julio de 1934, que declara que en esta hipstesis el cheque
no pucde ser al portador, lo que se debe a que cn caso contrario sz confundiria con
el papel moneda,
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puede llenar las funciones de un pagaré '*’, y notoriamente fue éste el origen
de los cheques circulares sujetos actualmente a una reglamentacion pro-
pia 1088.

270.—Al lado de los titulos abstractos, debemos mencionar los titulos
causales %%, Desde luego conviene advertir que a diferencia de lo que pasa
con los titulos abstractos, no nos encontramos frente a una categoria que
contenga sélo los casos consignados en la ley. En efecto, mientras que las

El interés de cvitar esta concurrencia explica por qué no se permiten los pagarés
al portador hasta en aquellos sistemas cn que se admite que las letras de cambio
puedan ser giradas al portador {cf. en el derecho brasilefio, arts. 1. y 54, del D. n.
2044); realmente un pagaré al portador a la vista, puede resultar concurrente con
¢l papel moneda. Este tiene su origen precisamente en los pagarés al portador a la
vista, emitidos por los bances, lo que hasta la fecha se pone en evidencia por la
mencién de “valor recibide’ en los pagarés del banco.

No se debe olvidar que también los titulos a la orden con page de sumas de
dinero a la vista, pueden concurrir con ¢l papel moneda y hasta independicntemente
de la posibilidad de un endose en blance, que claramente manifiesta la posibilidad
de esta concurrencia.

1 Tamhbién pasa esto en una letra de cambio girada contra el propio girador
{cf. art. 3 de la convencidn internacional).

En esta hipétesis (caso en que la letra sea a la vista) también se podria presentar
¢l problema de la concurrencia del titule cambiario con el papcl moneda.

En vista del régimen fiscal de la cambial (distinto del del cheque) este problema
pricticamente resulta de menor importancia para las cambiales que para el cheque.

A su vez, la aceptacién de una letra de cambio girada a la orden del girador,
equivale a un pagaré, y con frecuencia econémicamente satisface las funciones de éste.

™ Con la creacién de una disciplina auténoma para el cheque circular, la fun-
cién de pago se distinguié de la del crédito; lo mismo sucedié en relacidon con el
pagaré. Anteriormente esta distincién se consagraba en Ia ley sélo en relacién con
1a letra, distinta del cheque. El chegue circular €5 un medio de pago y de trans-
porte de dinero, que se contrapone al pagaré, que es instrumento de crédito,

También el cheque circular sc distingue por sus requisites formales, pero el
cumplimiento de su funcién ademis se garantiza por normas (es lo que pasa con
la reglamentacién de las modalidades de su emisién)} cuya inobservancia da lugar a
la irrcgularidad y no a la invalidez del cheque circular.

Siguiéndose una orientacién distinta, se intcrpretard la ley en sentide contrario
a su fin. Las normas que reglamentan la emisién de cheques circulares, de hecho se
pusieron en la ley para proteger a los portadores de tales cheques. Si su inobservancia
sc resolvicse en la nulidad del cheque, acabarian por obrar en perjuicio de los
portadores.

La nueva ley scbre el cheque zhora es cxpresa en este sentido. Cf. el. art. 3
sobre.la validez cambiaria del cheque emitido sin provisién; el art. 117 sobre la validez
cambiaria de los cheques circulares emitidos por instituciones mo autorizadas o cuya
autorizacion fue revocada, cf. también el n. g3.

o (f, sobre la distincién entre titulos causales y abstractos, el n. g5
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partes no pueden crear derechos abstractos, sino en los casos previstos por
la ley, en cambio tienen facultad para crear derechos causales aunque la ley

no los prevea, por lo que en principio también se crean titulos de crédito
causales.

Ejemplo tipico de esta libertad de emision de titulos causales lo en-
contramas en los bonos de entrega. Desconoctdos por el Codigo de Comercio
constituyen una creacion de la prictica mercantil, cuya validez derivaria de
la libertad de emisién de los titulos causales, que fueron reconocidos por la
legislacién excepcional de la guerra de 1g14. Ademas, es el propio articulo
670 del cod. de com. el que apoya esta tesis, por lo menos en materia de
comercio 1090,

™ Lo que s¢ escribié en el texto, naturalmente es valido tanto para los bonos
de entrega propios, como para los impropios,

Distinto es el problema de la eficacia representativa de los bonos de entrega
impropios. V. mis adelante, n, g08.

El problema general de la libertad de emisién, con frecuencia se resuelve, admi-
tiéndose la libertad de cmisién en los titulos nominativos y a la orden, ¥y negindola en
los titulos al portador. Cf. a Messineo, Titoli di eredito, vol. 1, pig. 50; Bruschettini,
Titoli al portatore, pigs. 390 y sigs.

Es facil observar que en un sistrma como el italiane que sdlo por excepcién
a2dmite obligaciones abstractas, se debe negar la libertad de erusién de titulos de cré-
dito abstractos; y en cambio admitirla para los causales. No es preciso recordar (v.
antes, n. 14) la imposibilidad de basar una distincién de disciplina, en Ia diversidad
del régimen de circulacion del titulo, a menos que se trate de lo que ya dije respecto
de esa circulacién.

En relacién con los titulos al portadoer, también se acostumbra justificar la prohibi-
cién de la libertad de emisién, en virtud de la posible concurrencia juridica de estos
titulos con el papcl moneda. Esta orientacién se adopta en e} derecho brasilefio en
el articulo 15:1 del cédigo civil, que se refiere sélo a la forma de circulacién del
titulo sobre ¢l pago de clerta cantidad de dinero (cf. también art. 292, del cod. penal),
de acuerdo con el §795 del cod. alemén, Fl articule 3 de l1a ley 177-A de 15 de
scpticmbre de 1893 prohibia la emisién, sin autorizacién del poder legislativo, de
“pagarés, billetes, fichas, vales, papel o titulo, conteniendo promesa de pago en
dinero al portador o con el nombre de éste en blanco”.

Por un lado se puede observar que hay titulos al portador de pago de cantidad
cierta de dinero, v hasta titulos abstractos que no satisfacen eccondmicamente una
funcién monetaria (p. ej. obligaciones); por otro lado, que la concurrencia econéd-
mica con la moneda se puede verificar, y también se verifica, con los titulos a Ia
orden {cheque circular, cheque}, que aunque juridicamente no constituyen moneda,
satisfacen econémicamente una funcién subrogada de la moneda; puede suceder hasta
en periodos de crists, hasta con los documentos de legitimacién (¢f. n. 157) al porta-
dor que se ligan a una prestacién de cardcter tipico y generalmente atil (p. ¢j.
pases de caortesia).

Econdmicamente los titulos a la vista, en su circulacién, siempre pueden substituir
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280.—Tratando de los titulos de crédito causales, vimos que su causa
es la declarativa, y por tanto, la distincién entre los diversos titulos de
crédito causales no puede tener por base la diversidad de la causa, sino la
diversidad de lo que se declara en el titulo.

la entrega de moneda, y ésta ¢s, ademds, la-funcién tipica de algunos de estos titulos,
como en ¢l caso del cheque.

Por eso se debe distinguir: a).-——El monopolio de algunas instituciones sobre la
emisién de la moneda. Este monopolio puede referirse tan sélo a lo que en cada
pais constituye moneda legal, o sea, la moneda adoptada legalmente en el pafs, con
fuerza liberatoria y que por cso constituye el medio “definitivo” de pago v la medida
de los valores; b}.—Providencias eventuales que se refieran al mercado monetario:
respecto de éstas, én tesis, se pueden tomar en cuenta todos los titulos que satisfacen
econémicamente una funcién econdmica andlogr a la de la moneda, posibilitando, en
vista de su existencia y de su empleo, una disminucién correlativa en el empleo de la
moneda. Este es el caso del cheque circular {cf. n. 93) y del chegue, en una medida
tanto mayor cuanto Tayor sca la confianza en el cheque de donde deriva la fre-
cuencia de su uso. Es obvio que las providencias que se refieren al mercado mone-
tario, en general, tienen caracteristicas y funcién distinta de las normas que se refieren
al monopolio de determinadas instituciones sobre la emisién de la moneda legal; en
algunos casos pueden (como en el pagaré al portador) llegar a la probibicién de
determinados titulos; mas que nada sobre la politica bancaria que se¢ relaciona tam-
bién con el problema de la moneda bancaria,

La orientacidén que trata de unir ¢l problema de la libertad de emisién de los
titulos de crédito con el de la moneda, no parece ser procedente, porque se basa
en el concepto erréneo de un rmonopolio estatal, no sélo de la moneda legal, sino
de todos los titulos que econdmicamente satisfacen una funcién monetaria. Por un
lade se revela demasiado rigida (pues se podria llegar hasta el uso del cheque y espe-
cialmente de cheques cruzados o visados}; por otro lado, en vista del error de su
premisa, acaba por no considerar los problemas que se relacionan con la moneda
bancaria.

En el caso de considerar que la concurrencia con la moneda se basa tan séle
en la forma de circulacién, esta orientacién, por un lade, acabarfa por descuidar
los problemas que hay sobre los titulos a la orden y la moneda bancaria; por otro
lado, por considerar, ante todo, desde el punto de vista monetario, los problemas que
se reficren con los titulos al portador, hasta cuando se trata de titulos que tienen
preblemas diversos, como en las obligaciones (cf. n. 142},

Por ¢so mec parece que cl problema de la libertad de emisién de los titulos se
debe considerar, teniendo en cuenta la abstraccién o la causalidad del titulo, Esta
orientacién adoptada en la primera edicién de estos estudios, sucesivamente fue acep-
tada de manera expresa por la Casacidn de 22 de marzo de 1934, Foro It, 1934, I,
743; cualquicra que sea la forma de circulacién del titulo, la norma es idéntica (y
& su vez, distinta de los problemas que se refieren al monopolioc en la emisién del
papel monecda y a la tutela del mercado monetario) : libertad en la emisién de titulos
de crédito causales. Esta conclusidn es la misma tanto para los titulos civiles, cuanto
para los mercantiles: cf. Polacco, Obligazioni, 2* ed., p. 175.

Segui la tendencia dominante al tratar el problema de la libertad de emisién,
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Algunos titulos de crédito implican para su titular determinado “status”.
Es lo que pasa con las acciones de sociedades mercantiles 1°°'; por esto ha-
blamos de titulos de participacion,

Finalmente, otros representan, para su titular, el derecho a la reentrega
de una determinada cantidad de mercancia especificada, como en la carta
de porte terrestre, en la maritima v en el certificado de depdsito 92,

281.—Mis adelante nos ocuparemos del problema que consiste en ave-
riguar si el certificado de depdsito, la carta de porte terrestre y la maritima
incorporan también un derecho reah Solamente observaremos aqui que hay
titulos de crédito que incorporan un derecho real de garantia %%,

282 —D¢jemos las distinciones arriba indicadas, que ya era posible in-
ferir en las paginas anteriores, donde se encuentran implicitas, y sobre otras
distinciones numernsas '™ es sobre las que debemos lamar la atencién del
lector 9%,

con relacién a la autonomia de Ia voluntad de las partes. Pero en realidad ¢! problema
de la libertad de emisién de los titulos de crédito no surge sélo en rclacién con la
voluntad de las partes. Ese problema también se debe relacionar con la costumbre
social, lo que en principio implica la investigacién de que la costumbre pueda im-
primir a un documento la calidad de titulo de crédito. Histéricamente, se sabe que
los titulos de crédito tuvieron su origen precisamente en la prictica mercantil. A mi
modo de ver, atn hoy se puede recurrir tamhién a la costumbre social para deter-
minar cudles son los decumentos que constituyen titulos de crédito. La misma
observacién se puede repetir en los titulos impropios, que en su mayor parte hasta cons-
tituyen una creacién espontinea de la prictica aln ignorada por la ley. Seme-
jante fendmeno se comprueba en materia de moneda; es el hecho social el que deter-
mina cuiles son los bienes que se deben considerar como moneda, a la vez que la
ley especifica cuil es la moneda que constituye la “moneda legal” en el Estado. Cf.
a Bagelow, Notes and checks, 3* e¢d., 1928, p. 20; Nussbaum, ob. cit., pigs. 20 y 28.

L Cf. antes n. 117,

w2 Cf, antes n. 131. Los titulos causales no son “independientes” en el sentido

indicado en el n. 3o.

w3 Recuérdese lo que dijimos sobre el “bono de prenda”, n. 140

Entre los titulos que incorporan un derecho dec condominio, también se pucden
recordar, en el derecho anglo-sajén, los certificados dc los investment trust. Estos cer-
tificados incorporan, precisamente, los dercchos de su titular sobre los bienes (gene-
ralmente, acciones u obligaciones) que forman parte del fondo del investment frust y
que estdin en condominio con los titulares de los certificados, quedando mientras
tanto confiada su gestidn al fnvestment trust,

Wi Sobre la distincién entre titulos “‘dependientes” e “independientes”, cf. ms.
30, 95, 118, 141, 271 ¥y sigulentes.

™  Fn la doctrina brasilcdia (¢f. ns. 15 y g4) sc distinguen los titulos propia-
mente dichos y los impropies, scgiin satisfagan, o no, la funcién de crédito.

El aleance de esta distincién me parece que especialmente pone en evidencia Ia

T. C.—27
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2B83.—Ya hablamos de titulos que implican ¢l pago de cantidades de

dinero, titulos que dan derecho a la entrega de mercancias y de titulos de

participacion **%8,

Es facil observar que los primeros se pueden referir al pago de una
cantidad determinada (cambial, cheques, obligaciones, cupones de obligacio-
nes), o al pago de una cantidad incierta, eventual (cupones de acciones,
participaciones de beneficios).

Entre los primeros, podemos distinguir titulos de pago a la vista 7, y

distincién entre Ia letra de cambio v el cheque (cf. n. 276), v, sin duda alguna, merece
tomarse en cuenta.

Sobre la diversa disciplina de los distintos titulos de crédito, no creo que juridica-
mente tenga alcance suficicnte para que se pueda dividir la categoria de los titulos
de crédito en dos subespecies fundamentales, cuya reglamentacién sea simultinea-
mente diversa entre si, v substancialmente comfin, en relacidn con les titules de cada
subespecie,

Aun menos me parece que esta distincién pueda contrariar la unidad fundamental
dr todos los titulos de crédito (tanto propizmente, cuanto impropiamente diches, adop-
tando la terminclogin brasilefia, o sea, que satisfagan o no una funcidén de crédito};
precisamente el examen de la cambial y del cheque y la analogia de Ia disciplina ju-
ridica de estos dos titulos {a pesar de que el chcque constituye un instrumento de
pago) confirman estas afirmaciones. Cf. también ns. 12, 15 y 270.

En la dectrina francesa la distincién fundamental es 1a de efferts de commerce y
veleurs mobilidres, Tendremos opertunidad de indicar el alcance de esta distin-
cidn, que me parcce que no contraria a la unidad de la eategoria.

En ¢l derecho norte-americano, en virtud del limite legai del concepto de nege-
tiable instrument, s¢ distinguen los negofieble fnstruments y los cuasi negotiable ins
truments. También cn este case me parece que se trata de una distincidén (que
volvercmos a recordarla en las siguientes paginas), que no obsta a la posibilidad de
considerarlos sujctos a los mismos principios bdsices, tratese de los titulos del primer
grupo, o dc los dcl scgundo grupe de esta clasificacion,

¥ Los primeros constituven, conforme a kb terminologia novte-americana, nego-
tiable insiruments; los segundos v los torceros, quasd negotiable instruments,

Wi En este caso es en ¢l que surge el prolbdema de la concurrencia econdinica
con ¢l papel moncda. Ademds, esto ¢s natural, atendiendo a que ¢l papel moneda
cn sus origenes no pasaba de ser un titule al portador, titulo abstracto, para el pago a
Ia vista de civrta cantidad de dincro; entonces dincro era el oro.

La calidad de titulo de crédito no es incompatible con la de moneda. In efecto,
para decidir lo que constituye la moneda (concepto mis amplio que ¢l de *“moneda
legal”}, es nccesario considerar lo que de hecho y cominmente se da y se acepta
como instrumento de cambio; de alll la posibilidad de que determinade titule de
crédito acabe por consideravie como “moneda”. Cf, Gltimamente a Nussbaum, Money
in the law, Chicago, 1939, pig. 19, y mi voluinen La Monecta, Padua, C. &, D. A. M,
1928, Viase también alli ! examen de algunos titulos de ¢rédito (cheque, cheque
circular) en comparacién con los caracteres de la moneda, v Io negacién de que en
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titulos de pago a plazo; cs evidente la impertancia de esta distincidén en
cuante a la diferente funcién econdmica del titulo (de instrumento de pago
o de instrumento de crédito) 993,

la actualidad juridicamente %ean moneda (cf. pdg. 38 del volumen citado), a pesar
de la analogia de funcion econémica en los pagos {cf. n. 17g).

La suipension o Ia aboticion de la conversidn del papel meneda en oro, hace
que ¢l papel moneda deje de constituir un titulo al pertador, v de agui, como conse-
cuencin, un rigor especial sebre la posibilidad de su emisién, que tiende a centrali-
zarse por una institucién finica o en instituciones relacionadas entre si, formando un
sistema unitario.

La cilebre asimilacién de la cambial al papel monedas {puesto al lado de su
valor de “slogan™ cn la lucha que Linert sostuvo por la renovacidén del dereche
cambiario) es verdadera si ose entiende en el serntido de gue cn la época de
FEinert, también ¢l papel moneda constituia un pagaré a la vista, emitido al portader,
por ¢l bance, vy de que los principios bisicos de los titulos de crédito son los mismes
tanto en los titulos al portador como en los a la erden: pero cvidentemente es inexacto,
fucra de estos limites,

Sobre ¢ problema de la concwrrencia de los titulos de crédito con el papel
moneds, cf, arriba n. 279,

¥ Cen estas diferencias, rclacionan las normas gue imponen la presentacién
del cheque para su pago, en un plazo cortisimo {(de ocho a sesenta dias en el actual
sistema itallano); para la cambial a la vista y a cierto tiempo vista, un plazo corto
.un aho, en ¢l misimo sisterna). Fn el derecho brasilefo, of. art. 4 del D, 2591 de
7 de agosto de 1912, v ahora ¢l art. Gnico del D. n, 22924 de 12 de julio de 1933
{sobre ¢l cheque), y arts. g v 21 de! Do 2044 (sobre la cambial; nétese la diferencia
entre el sistemz de la convencién art. 23 y art. 34, v el del derecho brasilefic, tanto
respecto doi plazo de presentacion de la cambial a cierto tieinpo de la vista, como
de la posibilidnd dr que ¢l girador aumente o disminuya los plazes y de que los
endosantes los ucerten),

Veéase la diferencia entre los plazos de presentacién del titulo para su pago
y los plazos pura o} eiercicio de L accidn cartulor.  Estes ultimos son plazos de
preseripeion; les prirersas, en cambio, son plazes de eaducidad que se refieren a I
cargn al portador, sobre lu presentacidéa del titelo fcf. n. 17). Sobre los problemas
que en consccucncin resultan por la influrncin de I fuerza mayor (cf. no 262), cf.
vn el derccho brasilefio, of art. 20 §3% del DL n. 2044 en la convencidn interna-
cional ¢l art. 54 (qque tambidn sc refliere al problema semejante, de los plazos para
levantar el protesto, a la vez que ol articule 29, 33" del D, n. 2044, silo se refiere a
los plavas de presentacién al pago).

A la difezencia arriba indicada, se une ¢l principio que establece que el plazo
de preseripeidn en los titulos o ia vista, cmpiezx a correr desde la presentacién del
titulo a la vista o desde el vencimicnto calculade en relacidn con ol momento en que
se presents (o al Gltimo dia del plazo legal, en el caso en qur no tenga fecha la
vista}, o desde que se agote el plazo relativo en el caso en que ¢l titulo nunca se
preseate,

Este ditimo problerna sélo se presenta en ¢l pagaré; cen la letra de cambio, si es
a la vista o a cicrto tiempo de la vista (y no se prescnta), por un lado no hay obliga-
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Entre los titulos de pago a plazo, podemos distinguir los que designa-
remos, de corto plazo (per ejemplo, la cambial) vy los de plazo largo (per
ejemplo, obligaciones); y también en este aspecto es evidente la diversa
funcién del titulo, sobre la diversidad del financiamiento a que corres-
ponde.

284.—Generalmente los titulos de pago a largo plaze también dan
derecho a pagos periédicos {por ejem. intereses); son al portador o nomi-
nativos; emitidos en serie, en masa y no singularmente; son abstractos pero
reglamentados ad instar del mutuo,

En cambioe, los titules de pago a corto plaze en general son titulos emi-
tidos singularmente, a la orden, abstractos y reglamentados de modo au-
ténomo.

Los primeros corresponden con predominio al crédito predial o indus-
trial; los segundos, al crédito de circulacién.

Aquéllos constituyen, en substancia, el objeto normal de las operacio-
nes en las bolsas de valores; los (tltimos son negociados en bancos, p. ej. a

través de la operacidn que se acostumbra denominar de descuento %%,

285.—Entre los titulos que implican entrega de mercancias, igualmente
podemos distinguir los titulos de entrega inmediata y titulos de entrega a
plazo, siendo éstos, evidentemente, los mis comunes.

Fs mdas importantc la distincién entre titulos que dan derecho a la en-
trega de mercancias indicada genéricamente (billete de mercancias, “stabi-
liti”) y titulos que dan derecho a la entrega de mercancias especificada
(carta de porte, certificado de depdsito) ; vimos que, en la dltima hipé-
tesis, mis que de entrega se debe hablar de reentrega de mercancia. Son cau-
sales los segundos; abstractos (billcte de mercancias) o causales (“stabili-

cién directz, y por otro, sl no se presenta en los plazos debidos hay caducidad a las
acciones de regreso. Nétese también que en la convencidn internacional, es posible
la existencia de un pagaré a cierto tiempo de la vista (art. 77 y art. 78], a la vez
que en el derecho brasilefio ¢l art. 55 desconoce esta posibilidad, FEsto pone en
evidencia la distincidén conceptual entre la vista {que en tcsis, de por si, sdélo se pucde
referir a la determinacién del vencimiento) vy la aceptacién, {aunque en la letra de
cambio ocurran en un solo acto).

En el derecho brasilefio, of. a M. Torres, n. 325, entre tanto, Altino Morais, en
Direito, vol. XVIII, p. 398, sustenta (sobre el derecho brasilefio y en vista de la
redaccidn literal del art. 52) que el plazo de la prescripeidn corre (en ¢l caso del
pagaré a la wvista, que no se presente en los plazos legales) desde la emisiaon,

Scmejante al problema arriba apuntado, se presenta el del transcurso del plazo
de prescripcién en la cambial en blanco: of, n. zo.

°® En la terminologia francesa, los primeros, asi como las acciones, son valeurs
mobiliéres, ¢n tanto quc los scgundos, eomo el cheque, son effets de commerce,
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17y 9% los primeros, que pueden ser de esta o aquella naturaleza, segin el
distinto contenido del titule.

286.—Entre les titulos que dan derccho a la reentrega de mercancia es-
pecificada 1!, precisamente porque se trata de titulos causales podemos
distinguir distintas categorias en relacién con la distinta causa del receftum:
titulos de transperte (carta de porte maritima, carta de porte terrestre) y
titulos de depdsito (certificado de depdeito). Fendrd importancia la regla-
mentacién, en relacién con la diferente disciplina (del transporte o del
depdsito) a que de este modo queda sujeto el derecho cartular,

Especialmente es en el ambite de los titulos de entrega de mercancias
donde se manifiesta en la practica la libertad de emisién de los titulos de
crédito.

287.—-Podemos distinguir titulos creados en ¢l exterior v titulos creados
en el pais. titulos pagaderos en el extranjere v titulos pagaderos en ¢l pals.

En virtud de las normas de los arts. 9 de las disposicioncs preliminares
del cod. civ, v 58 del cod. de com., respectivamente, sobre los titulos civiles
v sobre los mercantiles, es la ley del lugar en que surgid la obligacién car-
tular (lugar de emisién o de la creacion, o del contrato de acuerdn con las
distintas tesis sustentadas en ese aspecto), la competente, en el sistemna ita-
lano, para reglamentar la forma. los requisitos esenciales v los efectos de
la obligacidn **%, v es a la interpretacion del art. 58 a la que se debe recu-
rrir para examinar la posibilidad, discutida en la doctrina y en la jurispru-
deucia, de aplicar también esa norma a la capacidad de los signatarios.

Viendo ¢l fundamento de Ia obligacién cartular como un acto unilate-
ral a favor de un destinatario, determinable {en virtud de su derecho real
sobre el titule}, pero indeternininado, no parece posible encontrar en las
obligaciones cartulares una lev nacional comiin de los contratantes 9% a la

B9 ¥a indicamos In preferencin que demuacstra la prictica por los causales (v

especialmente por los de moreanchy especifivadn), en el dmbite de los titulos que
amparan entrega de mercancia.

M En oestos titulos s donde cncontriunos la subordinacion del ejercicio del
derccho, a la carga de un pago n efectuarse por el titular, Pero también 1o podemos
encontear en titules por ¢ page de dinere, como cn ¢l conecimicnto de crédito del
Banco dc Népoles. cf. n. 228.

e 8ebre una aplicacion de los principios del texto, en €] caso de las obliga-
ciones en ddlares, creadas por socicdades italianas en Amdérica. CE Trib. de Turin,
7-V1l-1534 (Foro It 1054, 1, pag. 13513 GEon. 240,

M I dmelio, en la Rip. 41 diritio comnerciale, 1913, I, pag. 286; ¢n sentido
contrario, Cevaglieri, Lezieni di divicto internaziongle privato, 3% ed, pag. 205 Ni-
poles, 1933, Cf, tamwbién a Monaco, I Coaflitti di legge m omateria di cambiale, Tu-
rin, 19sh. No o5 preciso aclarar que el examen de los problemas de derecho interna-
cinnal queda mds alli del objete de cste estudio.
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cual recurrir para la excepcién a la regla de la lex loci, que los articulos
citados prevén,

Un> disciplina especial se dictd para los conflicto: de ley en materia de
la cambial (R.D. de 25 de agosto de 1932, n® 1130) v del cheque (R.D. n.
1077, de 24 de agosto de 1933), haciendo aplicables en Italia las conven-
ciones de Gincbra al respecto.

288.—Los titulos creados en el extranjero pueden llamarse titulos ex-
tranjeros.

Esta distincién es importante, aun {uera del campo del derecho inter-
nacional privado, pues con frecuencia son distintas las normas de derecho
pablico (p. ej. de derecho fiscal) a que se sujetan los titulos extranjeros (o
muchas veces, los titulos en moneda extranjera) en comparacién con los ti-
tulos nacionales 1%,

289.—Teniendo en cuenta el sujeto obligado, se pueden distinguir los
titulos publicos v los privados.

Titulos publicos son los ernitidos por el Estado o por otros sujetos de
derecho publico.

Los titulos de la deuda pihblica tuvieron una reglamentacién especial
{(T. U. n* 586, del 17 de julio de 1910).

Los titulos del Estado, v con frecuencia los ptiblicos en general, se con-
sideran de distinta manera que los privados, en la materia fiscal, y en lo que
se refiere a la constitucién e inversién de cauciones (como pasa con las cau-
ciones y las reservas de las empresas de scguros; con las cauciones de los
empréstitos para obras piblicas; ctc.), a su mercado en la bolsa, a su
proteccion de derecho penal (art. 458 del cod. penal) y asi sucesivamen-
te 1105.

Entre los titulos pablicos se deben distinguir les (billetes de banco)
emitidos por la institucién de emisién; titulos de crédito al portador, parti-
cularmente reglamentados **% y que tiencn valor obligatorio como moneda.

" Se dehe advertir que se puede hablar de titulo de crédito nacional o ex-

tranjero, precisamentz cuando el titulo se comsidera como una res (cf. n. 242).

Parn que un bien pueda constituir un objeto de derechos reales, s menester
que sca calificado come tal, por el orden juridico; esta calificacién a su vez cons-
tituye €l presupuesto para que una res pueda calificarse como nacional o extranjera,
En esta hipdtesis se deberd distinguir entre ks reglas juridicas, las que tratan obje-
tivamente a la res v aquellns que reglamentan los derechos que tienen por objeto
a la res. Las primeras son aquellas que derivan de la “nacionalidad” de Ia res,
a la vez que puede ser distinto el orden juridico competente, internacionalmente,
sobre Jas segundas.

" Lordi, Qbblizazioni, pag. 372. Sobre la historia, Bruschettini, ob. cit., pag.
80 y sigs. vy 86 y sigs.

™ Cf. antes ns. 282 y a5y
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2g0.—Podemos  distinguir los titulos civiles v los mercantiles 97, de
acuerdo con la naturaleza, civil o mercantil, de la obligacién cartular.

E]l eédige de Comercio, en su art. 3° n. 12, con una norma que¢ cn-
cuentra concordancia general en los sisternas que conocen la distincidn entre
el derecho civil v el mercantil, declara mercantiles 1% las cambiales v los
billetes de mercancias; en el art. 47 n® 5, las operaciones sobre acciones %
de socicdades mercantiles; en el art. 3* n* 24, las operaciones sobre certifi-
cados de depdsito v “bonos de prenda”. v se puede considerar que la razén
de su mercantilidad deriva entonces del objeto ''*® de la operacién, de ma-
nera que son mercantiles las acciones, los certificados de depdsito, los “bo-
nos de prenda” y las obligaciones respectivas. Por el art. 3* n® 18 se debe
considerar mercantil la carta de porte maritima, y por el art. 37 n. 14. la carta
de porte terrestre emitida por una empresa de transportes.

En el art. 67 del cod. de com. se especifica que el cheque no ¢s mercan-
til en relacidn con un comerciaate, st ne tiene una causa mercantil, Esto
permite concluir que, lo mismo cuando el titule no se reficra a la causa
dee su emisidn, como sucede precisamenie en el cheque {en virtud de la
cual setia posible comprobar. o no. su nercantilidad, ante los arts. 9, 4 v
sigs, del cod. de com.), stempre serd Heito investigar cudl cs esa causa. para
calificar In mercantili

ad o no mercantilidad del titulo, si no ocurren las
hipdtesis anteriores.

i

También en este aspecio se considera el titulo de crédita como res.

Fu cambio se purde indichr, que tal ves, sea imposible considerar el titule
como res en cuanto a la distiecidn entre titnlos causales v titulos abstracros; ésta
necesariamente debe tencr en cuenta los negocios v las obligaciones cartulares ¥y ne
dirsctamente el titulo eomo res. {CGL n. 930, Precisamente porque o la ver que la
distincidn entre “mercantiles” vy “civiles”, pucde corresponder a los actos juridices,
a las cosas (tradicional es el caso del navie que constituve ¢l cjemplo ¢lisico de
vna res cabificada como mercantl), a los sujetos de dereche; la distineion entre
“causales” vy “abstractos” puede corresponder shle a los negocios ¥ 2 las atrthuciones
patrinoniales. Sebre lo abstraccion procesai, ésta conwivrne a los documentos, y sc
veliere 2 los titules en cuante son documentos (no al negocio o a [a obligacidn car-
tular]. €I n. gh.

= Absolutamiente mercantiles, esto es, sea cual farre su causn o su emiteunte,
Izualmente corferme a la interpreticidn dominante, son mercantiles las operaciones
que tienen por ohjeto cambiales v bhilletes de mercancia,

e Notese que esta mercantilidad es independiente del hecho deogne da epe-
racion sea ol vista o @ plizo. Orientacidn idéntica se cncuentra e Lo 1oy fiationa
sobic las bolsas de valores, que declaran mercantiles las operaciones de holsa frean
a la vista, sean a plazo). Distinta s la solucidn francesa.

1.

Foooesty hipatesis, resalta que la mercantilidad  concierne dircctmnente a

t1ores v Loomercantilidad de Loores dertva Lo mereanulidiad del acto.
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291.—Se hace la distincidn entre titulos principales y titulos acceso-
rios 113, siempre que los segundos se refieran a un derecho (p. ej. pago de inte-
reses, pago de dividendos) accesorios del derecho a que se refieren los pri-
meros (p. e). crédito de dinero, calidad de socio). El derecho accesorio ad-
quiere asi la posibilidad de circular como titulo de crédito, independiente
del principal, y hasta, eventualmente, de acuerdo con una ley de circulacién
distinta (p. ¢j. al portador) de la que es propia del titulo principal (p. ej.
nominative) .

Salvo convenio en contrario, la obligacién de entregar el titulo princi-
pal comprende también la de entregar Jos titulos accesorios atin no venci-
dos, y el titulo principal circula en regla, junto con sus accesorios ain no
vencidos, los cuales generalmente se encuentran materialmente unidos a aquél.

2g2.—Podemos distinguir: titulos provisionales y titulos definitivos; los
primeros destinados a ser sustituidos por los segundos en un corto plazo,
es lo que pasa con los “certificados provisionales” destinados a sustituirse
por los titulos de las acciones o de las obligaciones; art. 57 del D. L. n. 1364,
de 7 de junio de 1923 %

2¢3.-—S5e pucden distinguir los titulos emitidos en masa, csto es, en se-
rie, de los titulos individuales, es decir, emitidos singularmente 1% En el
primer caso, a una sola operacidn corresponde la emizién de muchos titulos
regulados por una disciplina comiin, y teniendo cada uno de ellos idénticos
derechos. Esto pasa con las acciones, las oblignciones y los titulos de la deuda
publica.

Puede haber diferencia entre titulos de distintas emisiones o entre ac-
ciones privilegiadas v ordinarias, mas no entre un titulo y otro de la misma
emisidn,

En cl segundo caso, ¢l de los titulos individuales (por ejemplo: la cam-
bial), la creacién de cada iftulo acompaiia un negocio distinto y ¢l derecho
consignado en ¢l titulo puede ser distinto (en su valer, vencimicnto, etc.)
del consignado cn otro.

Los titulos seran fungibles cn ¢l primer caso, no fungibles en el segundo.

YW Vivanle, Trattato, cit. vol. I, pag. 134 En el derecho brasilefic, cf. a
Carpalho de Mendonen, pag. 62; a Trujune de Miranda Valverde, Seciedades por
agoes, Rio, 1942, vol. T, pag. 128.

W Vinante, ob, y foc. cii.; Lordi, ob, cit,, pag. 493. En el derecho brasilefio
ef. a CGurpalhe de Mendonga, pag. 62; a Trajano de Miranda Valverde, Sectedndes
por acoes, Rio, 1942 vol. I, pag. 12g; art. 21 y 22 del Do n. 2627 del 26 de sep-
tiembre de 1940,

W Messineo, op. cit,, vol. 1, pag. 58 v pag. 236.
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Los titulos en masa se emiten por personas jurldicas; algunas veces no
se exige "'t en ellos, la firma autégrafz del deuder *2

En general, son titulos individuales los titulos cmitidos normalmente a
1a orden; en cambio, son titulos en masa los nominativos v les al portador.

Hasta se pucde agregar que los titulos nominativos y los al portador,
que sean verdaderos titulos de crédite, son titulos emitidos en masa 1'% ex-

U Tal es el caso en el derecho italiano. En el derecho brasilefio, al contrario, se
exige la firma autégrafa del deudor aun en los titulos emitidos en masa; ef. a Car-
valko de Mendonga, ob. cit, p. 61,

8 De alli una consccuencia v una duda. La consecuencia es la posibilidad de

que ¢l titulo sea verdadero, aungue la suscripeién mecinica la hava puesto una per-
sona diferente de la autorizada para hacerle, o sin su consentimicnto en lo absoluto.
Es evidente que en esta hipdtesis, el deudor no podrad oponer la falsificacién de su
firma (gue en realidad es auténtica}, pere en principio habrd un vicie cn el negocio
de emisién del titulo, sujeto, por tanto, a la disciplina de Jos vicios del nrgocio de
emision.

La duda concierne al problema de que en los titulos cn masa al pertader emi-
tidos por personas juridicas, se pucde oponer al poseedor de buena fc la irregula-
ridad de la firma puesta en ellos. Realmente no es dificil obscrvar gue muchas veces
¢l portador no sabe, ¥ no pucde saber, cudl es la firma que debe figurar en el titulo;
ficilmente puede ignorar gque en el titulo debiese fizurar la firma de una prrsona
distinta, ¥ atn mas, ignorar cuil sea la firma del que debe firmaor ¢l titulo, Estas
dificultades en los titulos individuales se vencen facilmente; muocho mas dificil es
ero los ditulos en masa y tanto wnds serdn cuanto mis amplio sea su mercado. La
practica, al sentir la dificultad, recurrié a varios medios (por ejemplo, papel mar-
cade, numeracién de los titulos, etc.), para hacer mas ficil et reconocimicento de la
autenticidad de los tirulos.

La duda debe resolverse en sentido afirmativo, esto cs, admitidndose gue tain-
bién en este caso ¢l deudor siempre pucde oponcr que Ia firma del titndo no es In
debida.

Un cuse intgresante y singnlar sobre los problemas arriba indicades es el que
se presentd a la jurisprudencia ingiesa en la causa Banco de Portugal o0 BWaierlow &
Sons, Ltd, {Cf, Nussbaum, Money, . 93). Con gran astucia un grupe de malandrines
obtuvo de Lt firma que impriria oficielmente lax notas del Banco de Portugal, la
impresién v la entrega de una gran cantidad de billetes (por tanto, autdntivos) de
este banco, Yos que s pusicron en circuluacidn. El Banco reconocld espontincamente
Lo validez del hillete, rerirande de la circulacidn y suhstituyendo tedn 1o serie a la
cual pertenccian los hilleres ilegitimes; en consccuencia, no se discutié ¢l problema
relativa. El Banca demands por dafios y perjulcios a la firma impresora, la que fue
condenada. La discusion {cf. Nussbawn, ob. 1. cit.) correspondié ciencialmente al
cilculo de lus daflos v a los criterios que sc debian adoptar al respecto.

" Obligaciones de sociedades, acciones, titulos de la deuda piablica y otros.
En este aspecto, la tesis de Messa, que reconoce que solamente en los titulos nomi-
natives cn masz hay titulos de crédito (en el sentide de la definiciin de Vieante},
es pricticamente exacta.
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cepcion hecha de aquellos que siendo normalmente a la orden, también se
puedcn emitir al portador (cheque, carta de porte maritima).

Los titulos en masa generaimente son titulos de pago a largo plazo; con
frecuencia dan derecho a prestaciones peridédicas, ademds de la prestacién
principal, las cuales también con frecuencia corresponden a titulos acceso-
rios {cuponcs); frecuentemente son titulos abstractos, cuyo derecho esta
reglamentado ad instar del mutuo, de acuerdo con lo que ya tuvimos opor-
tunidad de indicar en paginas anteriores 1117,

Naturalmente que son titulos en masa los que se negocian en las bolsas
de valores {caleurs mobiliéres en la terminologia francesa, en oposicion a los
effets de commerce), objeto de aplicacidn de capital y de especulacion.

294Kl mismo documento puede corresponder a mas de un titulo (ti-
tulo mittiple), de manera que su titular tendrd una multiplicidad de de-
rechos idénticos.

La creacidn de titulos maltiples se verifica en relacién con los titulos

“? o Les titulos en serie presentan un interesante problema en materia de cosa

juzgada. En efecto, en el caso en que ¢l portador de un titulo emitido en serie pro-
ceda conira el emitente, enn lo relative a la interpretacidn o a la validez de una o
mis cliusulas del titulo, o de la emisién integra, (corresponderi lo juzgado a todes
los titulos de la seric (en vista de la nccesarin igualdad entre ellos), o salo a los
titulos del portador gue fue parte en el procedimiento, o tan sélo a este portador y
#n relacidn con aquellos titulos determinades que constituyeron ¢l ohjeto del proce-
dimiento? De acucrdo con In scgunda y la tercera solucidn, los titulos de una misma
scric pueden acabar por ser juridicamente distintos, cuando, en vista de 1os limites
de la cosa jurgada sdlo a algunos de ellos se los aplique la interpretacion o la de-
elaracion de validez o de nulidad de emisién, o de una o mas clausulas, de acuerdo
cen lo juzgado.

Sin duda, esta consecuencia contrasta con la igualdad necesaria en los titulos
emitidos en serie, pero me parcce que censtituye I cousecuerncia justa de los limites
de la cosa juzgada.

Por eso creo que entre lus tres soluciones arriba indicadas, la Gltima es la mads
acertada,

Una solucidn contraria podria ademis, ser peligrosa pricticamente, ya para el
emitente {¢ase en que, demandado por un pertador, no tenga poesibilidad de una
defensa eficaz), ya para los portadores (en virtud de la facilidod de juicios fraudu-
lentos en que haya colusién entre emitente y algunos de los portadores). Tampoco
me parece gue seria posible sostencr o negar la extensién de lo juzgndo secundum
eventum litis, afirmindola cuande la sentencia sea favorable al portacdor, y negin-
dola cuande la sentrncia sea favorable al emitente. Ademids, en lo que se refiere o
la “interpretacién” de las menciones del titulo, esta interpretacién en tanto que
pucde ser faveorable para algunos de los portadores, puede ser dafiosa para otros; la
interpretacion faverable a los portaderes en determinade moments, podrd resultar
desfavorable afos despuds.
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emitidos en masa '***: cn éstos cada titulo lleva un dereche idéntico al que
ticne cada uno de los demis de la misma emision; por esto podrad ser con-
veniente la reunién en un sole documento, de varios titulos que pertenecen
al mismo titular, dada la utilidad practica de esta reumién 1'%

2g5.~—Fl titulo de crédito es indivisible, en el sentido de que el derecho
respectivo solo se puede ejercitar o por su Gnico titular, o por los diversos
titulares, que acaso tenga, obrando conjuntamente %7,

No sélo puede considerirsele como cosa, sino como una cosa que, al
menos en principio, v mientras circula, es indivisible %%

En el caso de las acciones, el derecho relativo ni siquiern es divisible fren-
te a la sociedad, por cantidades ideales, de manera que la sociedad sélo estd
obligada a reconpcer un titular dnico para cada accién (art. 170 del cod. de
com.} 22 Esta es una consecuencia légica de la indivisibiidad (lo mismo
por cantidades ideales) de la calidad de socio.

296.—Cuando un sole documento corresponde a muchos titulos de cré-
dito, no se puede, en tesis, negar fa posibilidad de su division en los diver-
sos titulos de crédito, a que corresponde el documento tinico.

Se acostumbra negar '* que a falta de disposiciones especiales de la
ley, el portador tenga el derecho de pedir ef fraccionamiento del titulo mil-
tiple, con la consiguiente posibilidad de que los distintos titulos lleguen a
tener una circulacidn independiente, lo que el emisor, con la creacién del
titulo miltiple, pudo haber tratade de evitar.

La norma del art. 57 det 1. L. de 7 de junio de 1923 sobre el fraccio-

Efectivamente, en los titules cmitidos en raasa, todos los titulos deben ser
idénticos, lo que no pasa con los titules individuales, que pueden ser distintos, En
los titules en masa, s frecuente el caso de un portador que sea poseedor de “varios”
titulos idénticos; éstos no se pueden sustituir por *un™ titulo de wun wvalar mayor,
perque de este modo se faltaria a la identidad necesaria entre los diversos titules, sino
solamente por “un docuntentoe” que ampare varios titulos.

W Vivante, Traitatn, vol. 1T, pag, 178. En el dereele bhrasileiio, cf. a Trajane
de Aliranda Valverde, ob. cit., pag. 128; art. 21 de? D on 2627 de 26 de septicmbre
G 1040,

v Cf, también n. 215,
B (f. lo gue observamos antes, n. 215, sobre el endoso parcial en opssicién al
pago parcial,

12 En el derecho brasilefto of. e art, 19 del D. 2627, En combio, en la cambial
es admisible la pluralidad de tomadores o endosatarios. GE. a Valerd, vol. I, pag. 11.
En muchos derechos se admiten (cf. cn el Brasil, el art. 18 § 2", del D, cit., y el
art. g5, del DL n. 434, revecado, de 4 de julio de 18gr1) fracciones de acciones y
titulps representativos de estas fracciones, pudiendo el portador ejercitar los derechos
derivados de una accién, cuando rednn un ndmere de fracciones de valor equivalenie.

v Vigante, ok 1. cit,
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namiento de un titulo maltiple nominativo, permite, a mi modo de ver,
que en general también se llegue a una conclusién diferente *24,

297.—La mas importante de las distinciones relativas a los diversos ti-
tulos de crédito es la que se relaciona con las distintas leyes de su circula-
cidén: nominativa, a la orden, al portador. Sobre esta distincidn ya nos
detuvimos al estudiar la circulacién del derecho.

Nuestro sistema prevé los titulos que pueden ser: a la orden o al por-
tador (cheque, carta de porte maritima); nominativos o al portador (ac-
ciones, obligaciones, titulos de la deuda piblica}.

El que crea el titulo le determina su ley de circulacién, sin que el por-
tador pueda cambiarla (para su aplicacién v. el art. 25 del R. D. n® 1736,
de 21 de diciembre de 1933).

Por regla general, el portador no ticne derecho para exigir del emisor
la conversién del titulo nominativo en titulo al portador, o viceversa; ni de
titulo a la orden en titulo al portador, o viceversa '35,

Sin embargo, si se trata de titulos en masa, ¢l portador tiene el dere-
cho de exigir la conversién de los titulos nominativos en titulos al portador
y viceversa. Cf. en relacién con los titulos de la deuda pdblica el art. 22
del T. U. R, D. n? 586, de 17 de julio de 1g910; sobre los titulos nominativos
emitidos por las Provincias, Comunidades, y sociedades, los arts, 2 y 3 del
. L. n? 1364, de 7 de junio de 1g23; sobre las acciones de sociedades mer-
cantiles, el art. 160 del cod. de com. 128,

Mas la conversién no serd posible, cuando al emitirse el titulo ésta se
haya excluido, o cuando vaya en contra. de disposiciones especiales relativas
a la especic a quc el titulo pertenczea (v. por ejemplo el art. 166 del cod.
de com., sobre las acclones no liberadas; el art. 26 del D.L. n. 375 de 12
de marzo de 1936, sobre las acciones que deben ser nominativas, de los
“bancos de derecho publice”). A su vez, determinadas personas estin obli-
gadas a pedir la conversidn del titule al portador en titulo nominative
(cf. por ejemplo, arts. 298 v 329 del cod. civ.).

298.—En algunos casos la ley permite que al crearse el titulo, se limite
o s¢ excluya por completo su circulacién (arts. 43, 86, g2 del R.D. n. 1735,

“#  El interés del portador, en el fraccionamiento del titulo maltiple, prevalece
sobre ¢! eventual interés en contrario del emisor. En el mismo sentido cn el dere-
cho brasilenio, cf. Trajenc de Miranda Valverde, ob. cit,, p. 128; en ¢ derecho ita-
liano, De Gregerio, Societd, Turin, 1938, p. 511,

% En el dercche brasilenio, en sentido contrario, of, a Carvalho de Mendon-
¢a, ob. cit., pag. 141; en el sentido del texto, a Pontes de Miranda, Titulos, pag. 515.

2 En el derccho brasilefio, of. art. 24 del Decreto N 2627 que deja a los
cstatutos la posibilidad de regular el problema de la conversién de las acciones. Cf.
a Trajanc de Miranda Valverde, ob. cit.,, pag. 137.
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de 21 de diciembre de 1931, sobre la cliusula “no transmisible” en el che-
que %7, el art. 15 de la ley cambiaria, sobre fa cliusula no a la orden, pues-
ta por el girador en la cambial) *'*¥, sin que eso perjudique, {por ejempio
para los fines del art. 491 del cod. penal) la clasificacién del titule como
titulo de crédito {neminativo, a la orden o al portador) %9,

A falta de disposicién especial en la ley, la posibilidad de estas cldusu-
las se debe exammnar, teniendo en cuenta su compatibilidad o incompatibi-

lidad con el derecho consignado en el titulo %0,

" Es aniloga en el derecho brasilefio la situacién del cheque nominativo sin
clausula a la orden. Cf. antes n. 21y. En la cambial, al contrario, ¢l derecho brasi-
lerio desconoce la posibilidad del texto.

2% En la cambial no a la orden, ¢l endoso no puede satisfacer (a diferencia de
lo que acontece con el endoso pesterior al protesto) ni stquiera la funcion de la
cesion (cf. ¥Valerd, vol. 11, p. 262); por tanto, ¢l derecho tan solo se puede transmi-
tir con ias formas v con los efectos del dereche comin.

Y¥ Bigiawi, en Rip. It. di dir. pencle, 19209, pag. 454. La cliusula *no a Ia
orden” no transforma el titulo en nominativo. En contra Mossa, Cambiale n, 88, so-
bre la cambial con cliusula no a la orden (lamada rektawechsel), mas es ficil
observar en esta hipdtesis qus mo seria posible recurric 2 las reglas de los titulos
noruinativos. En efecto, desde un punto de vista abstracte, es cvidente que, si el
dereche se puede transmitic sélo €on las formas y los efectos de derecho comin, no
existe titnle de crédito. Esta es realmente la consecuencia accptada para el llama-
do certificade nominative (cf. en el dereche brasilefio e D, n. 20454 de 29 de
septiembre de 1931). Titulo de crédito y circulacidn, realmente sen términos equiva-
lentes, v ya pusimos mds de una vez de relicve lo inoportune del concepto mis am-
plic de los titules de crédito, abarcando también 2 los titulos linproptos, como lo
concibe la doctrina alemana, cuyos principios sigue Mossa.

Al clasificar un titule como titulo de crédito, se debe tener en cuenta su confi-
puracitn tipice, independientemente de las cliusulas que eventualmente puedan limi-
tar o excluir su circulacién; la naturaleza de titulo de crédito siempre aparece donde
cesa la eficacia de esas cliusulas: es lo que pasa con la hipétesis del texto, para los
fines de las nermas de derecho penal; sobre la interpretaciton de un legado o de un
negocio juridico en general (cf. n. 226); sobre la disciplina de la cancelacitng; sobre los
fines de lu disciplina de la posicidn del tomador, asi como Ia dcl avalista o del
interventor sobre la ejecutividad del titulo en la eambial no a Ia orden, ¢f. a Valerd,
vol. I, pag. 155 {(cf. también antes, ns. 9o y r70, sobre la cambial endosada despuds
det protesto ).

" Sobre la validez de las cldusulas estatutarias que limitan da circulacién de
ias acciones: of, Cass, g1-I-1931 y 28-2-1931 (Riz. Dir. Commerciale, 1951, 11, pag.
4871, En ¢l derecho brasilefio, cf. lx solucién de este problema en el art. 27 § 2 del
D. n. 2627, de 26 de septiembre de 1940, v el comentario de Trajanc de Miranda
Valverde, ob. ¢it., pig. 147. En ei derecho francés, cf. a Escarra, Annales de droit
comrerciale, 1911

Recordemos que los limites de la circulacidan de un titula & crédits, cuando

deriven —v validamente puedan derivar— del titulo, son oponibles a cualquier por-
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tador del mismo. En virtud de la incorporacién en un titulo de crédito, c¢stos limites
se rclacionan directamente al bivn objeto de la circulacién, y al mismo tiempo ad-
quicren publicidad. Por tanto, el caso de la limitacidn a la circulacién del titulo, con
eficacia cartular, cs distinto del caso de los convenios extra-cartulares relativos a
la circulacidn del titulo, que sélo ticnen Importancia cntre las partes en tales con-
venios.

Las cliusulas gue limitan In circelacidn de las acciones que no sdlo se refieren
a la transmisién de las acciones conforme a las reglas de los titulos de crédito, sino
también a su transmisién conforme a los principios del derecho comin —cuando tie-
nen validez—, son oponibles al sucesor mortis causa y al acrecdor cjecutante, aun-
que 3 evidente que cn estos casos se debe temer la inayor cautcla en la determina-
cién de su alcance.

La posibilidad de introducir estas cliusulas en el estatuto social (que se basa
en ¢l consentimiento uninime de los subscriptores) no implica la posibilidad de
introducirlas con una modificacién estatutaria por mayoria {cf. De Gregorio, ob. cit.,
p. 497; cn contra cn el derecho brasilefo, Trajeno de Miranda Valverde, ob. cit,,
vol. I, p. 156), a menos que sc trate de nuevas accioncs por emitirse (modifico asi,
parcialmente, la opinidn que anteriormente cxpuse cn Rivista di diritte commerciale,
arriba citada, teniendo en cuenta las obscrvaciones de De Gregorio).
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