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SUMARIO: 270. Definición del título de crédito.~27I. Derechos cartulares 
ahstractos.-272. Derechos abstractos sin disciplina autónoma.-273. Derechos abs­

tractos legalmente condicionados.-274. Orden y autorización.-275. Pluralidad de 
dc:rechos en un solo título.-276. Criterio distintivo de los diversos título~ abstractos 
entre Sí.-277. Títulos regulares y títulos irregulares.--278. Continuación.-279. Títu­
los causales.-Libertad de emisión.-280. Continuación.-281. Títulos de Crédito y 
derechos rcales.-282. Distinciones ulteriores.-233. Titulos que implican pago de 
dinero, que implican entrega de mercancías, de particip:lción.-284. Títulos de p:l.go 
a largo plazo.-28S. Titulas de entrega de mercancías.-286_ Diversas categorías.---
287. Títulos nacionarrs y cxtranjcros.-288. G:mtinuZlciól1.-~89. Títulos públicos y 
privados.-290. Títulos civiles y mercantilcs.---2gI. Títulos principales y acce<~)rios.--
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Títulos múltiples.-295. Indivisibilidad.-2g6. Continuación.--297. Convcr:;i,~n_---

29Ü. Limitación a la circulabilidad. 

27o.~Es título de crédito el documento necesano para ejercitar el dt:­
recho literal y autónomo que en él se consigna 1053. 

La definición es de Vivante, y no es el ca.so insistir sobre el alcance 
preciso de estas expresiones, cuyo cOffi<..:ntario precisamente constituyó las 
páginas anteriores 1059. 

La característica común de los títulos de crédito y de los títulos im­
propios, está en la necesidad de b presentación del título) para el ejerci­
cio del derecho, y en su función de legitimación; las características dis­
tintivas de los títulos de crédito esLí.I1, por un lado, en la distinción entre 
derecho cartular y relación fundZlmcntal) y en el cJ.ráctcr constitutivo dd 

1~~.! Más de una vez hemos imlicado que el alcance jurídico de la expresi·):l 
título de crédito es más amplio, y de cU:llquier m~iUcra distinto de su a!cJ.nce grama­
tica!. Cf. ns. 15 y 16. 

En la primera edición de este estudio, con el propósito de poner en C'vidcnci:t 
ron más claridad las distintas características de los títulos de crédito, propus:mos 

E!l<l definición más analític3, p~'ro qt~e en Si.lI~:,t':1.cia corre3pondc a la definición lL: 

Vivante. 
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títt,do; por otro lado, en la autonomía de la posición de los titulares suce­
sivos del derecho 1060 

Este concepto, substancialmente análogo al de Vivante, bien puede 
decirse que es el concepto italiano del título de crédito, porque la doctrina 
italiana tiene el cuidado de distinguir. constantemente los títulos de crédito 
de los títulos impropios. 

Pero como ya vimos, no pasa 10 mismo con las demás doctrinas 10fl1. 

Tampoco hay obstáculo lógico para la adopción de un concepto más 
amplio, porque nada impide aplicar el nombre de "títulos de crédito" a 
una categoría más amplia de documentos, en la cual se distinguirían aque· 
Uos a los que la doctrina italiana aplica tal denominación "106:!. 

Mas la importancia que las características arriba indicadas revisten en la 
disciplina práctica, en virtud de su concordancia con la función económica 
específica de la circulación de los derechos, y la diferente reglamentación 
que realmente observamos. cuando comparamos los títulos propios con los 
impropios, justifican, como vimos, la adopción del concepto italiano del 
título de crédito y su oposición al título impropio. 

Concebido de este modo, sin comprender los títulos impropios, resulta 
una categoría lo suficientemente amplia para dar lugar a numerosas dis­
tinciones 1063. 

En el mismo sentido cL en el dC'recho brasileño a Carvalho de Mendonfa~ 
pág~. 47 Y 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 J 1933, 1, p. 
133, en la nota final a las págs. 154-I57. 

10B1 eL m. 15. 16, 159, 160 j en reb.ción Con la doctrina brasileña también 
los ns. 94, 117 Y 283. 

1Il6~ Vimo~ que este es el caso en la doctrina alemana j cL ns. IS, 159 y 16Q. 
10GI En efecto, lógicamente no habría obstáculos para adoptar un concepto menos 

amplio del que se sigue en este volumen. Es lo qur. pasa en las doctrinas francesa, 
brasileña, norte-americana, aunque confórme a criterios distintos. Pero la existencia 
de principios básicos jurídicos, comunes a todos los títulos que caben dentro del con­
cepto indicado en el texto, así como la concordancia de estos principios con la fun­
ción econÓm'ica. de la circulación de los derechos, dtmuestra lo inoportt:no de adoptar 
un concepto más restringido, aunque sea posible y oportuno distinguir, en el ámbito 
de los títulos de crédito o títulos-valores, diversas subespecies. 

En efecto, tanto el examen de la doctrina francesa (sobre la distinción entre 
effets de commerce y voleurs mobilieres', cuanto el de la doctrin:l brasileña (sobre la 
distinción entre títulos de crédito propiamente dichos y títulos de crédito impropios, 
según se liguen o no a una operación de crédito), cuanto el de la doctri;,a norte­
americana (sobre la distinción entre negotiable y quasi negotiable instruments) d('mues­
tra que al final se tr:)ta de subdistinciones en el á.mbito de un .. categoría sujeta a 
principios jurídicos básicos, constantes. Estos principies básicos constantes se vinculan 



CONCEPTO Y CATEGORIAS DE LOS TITULOS DE CREPITO 39 1 

y en verdad, uno de los fines perseguidos por las consideraciones que se 
hicieron en los parágrafos anteriores, fue demostrar la variedad de los 
problemas que derivan de los títulos de crédito y analizar, por separado, 
todas las funciones del título. 

Por eso fue que nos detuvimos en la distinción entre títulos de crédito 
abstractos y causales y sobre la diversa ley de circulación de los títulos nomi­
nativos) a la orden y al portador. 

Sin embargo, independientemente de la abstracción ° de la causalidad 
del derecho cartular, así como independientemente de la ley de circulación 
del título, los títulos de crédito dan oportunidad a varias distinciones. 

A estas últimas nos referiremos en seguida: 

27 l.-La práctica actual de los títulos de crédito, ante todo nos muestra 
aquellos que dan lugar al derecho abstracto y reglamentado en forma autó­
noma, para obtener un pago en dinero. 

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 105 títulos de crédito cuyo titular 
tiene derecho a la entrega de cierta cantidad de mercancías, indicadas gené­
ricamente, como en el billete de merca,ndas. 

272.-AI lado de estos títulos, 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 autonomía, quedando 
sujeto a las reglas del mutuo 10G4. 

273.-Dcspués encontramos derechos cartulares cuyo objeto es la obten­
ción de un pago 1OG5, pero subordinado a la falta de asunción o a la falta de 

a la función económica de la circulación (cL ns. 12, 15 Y 21). Las demás funciones 
económicas (a las cuales se vinculan las orientaciones francesa y brasileña, a su vez 
distintas entre sí), -en relación con los títulos de crédito o títulos-valores-, se pueden 
satisfacer, si se satisface la exigencia de la circulación de los derechos, pues es en ésta 
en la que se basan los principios jurídicos fundamentales, peculiares de los títulos 
de crédito o títulos-valores, y por eso ('s natural que el concepto de crédito o tÍtulo­
valor debe ab.:lrcar todos los títulos sujetos a esos principios, a pesar de la importancia 
y oportunidad de hacer subdistinciones. 

ce. antes. n. 142. Estos títulos, a distinción de los anteriores, no son "in de-
pendientes"; d. n. 30. 

lOO.6 En el sistema dE'1 código, en dcterminadJ.s hipótesis, el objeto del derecho 
de regreso era el otorgamiento de una fianza. La ley francesa (art. 14 7 dd cad. de 
como en la redacción resultante dd decreto de 30 de octubre de 1935), aunque admite, 
de acuerdo COIl la convención internacional, la posibilidad de pcr.>cguir el cobro, 
también en algunas hipótesis de rcgiTso ant('~ del vencimiento, en algunos casos admite­
la posibilidad de plazos de tolerancia. En el daecho brasileño ef. arto 19, D. n. 2044. 
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pago 106' de una obligación que se acostumbra llamar directa (d. n. 248); 
es de esta naturaleza el derecho de regreso en los títulos cambiarías. 

Largamente se ha discutido sobre la naturaleza de este derecho y -:on 
frecuencia se ha afirmado (Vivan!e) que la obligación relativa es la obli­
gación de garantía conexa con la promesa hecha por tercero. 

Históricamente esta tesis no es del todo exacta. 
Originalmente, el cndosante de una cambial asumía con el endoso una 

obligación directa con el endosatario, mediante la confesión de valor recibido, 
obligación que, derivando de aquella confesión, no tenía los caracteres de 
una obligación de garantía lOG7, 

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

1.0 que en realidad sucede es que el derecho de regreso, sin duda, satis­
face una función de garantía y su ejercicio Ilueda sujeto a condiciones es­
peciales (cf. antes n. 140). Las condiciones a que se sujeta, son precisamente 
(como en la garantía de un tercero) 1068 la falta de aceptación o la falta 
de ejecución de la obligación directa 1060. 

274.~En muchas hipótesis, el título contiene una orden o una autoriza­
ción (a su titular, para recibir; o a su destinatario, para pagar), como pre­
cisamente sucede en la letra y en el cheque 10,0. 

lOCo<! O b quiebra o la Cesación de pagos del deudor de la obligación directa, 
en el sistem:t de la Convención de Ginebra. En el derecho brasileño cL arto 19 D. 
n. 2044. 

100T CL Grünhut, Welchselrecht, vol. 1, pág. 87. 

100' En realidad -y éste es el elemento de verdad en la tesis que asimila la 
posición del obligado de regrcso al de quien promete el hecho de tercero- el con· 
ttnido de la obligación es idéntico en las dos hipótesis. 

1\.fas en el derecho italiano. la promesa de tercero es caural; en cambio. la 
obligación del obligado dc regreso es abstracta. 

Por cierto que la promesa del tercero se podría disciplinar como una obligación 
abstracta, pues se prestan a su reglamentación COlll0 negocios abstractos, precisamente 
todos los negocios de "segundo grado" y los "solutorios", que exactamente por eso 
revelan analogías con el negocio cambiaria; sin emb:ugo, esta no es la sduci';n del 
derecho italiano. 

",,:!! O los demás casos del artículo 5e de la ley it3.liana (43 de la Convención). 
que se vinculan al concepto de la. improbabilidad de la ac'-"ptación o del pago. 

lOTO Como es evidente, en ("sta. "orden" se debe reconocer el origen de la ten­
dencia a construir la. teoría del título de crédito, b<.1sada en el concepto de la delega­
ción. tendencia que se rduerza en aquéllé''i en la construcción general de la institu­
ción, que especiahnente tiene pl'esente la hipótesis . del giro, y explicada por los autores 
franceses a través de la tradiciom.l importancia qu::": en su paí.; se presta a la provisión 
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Tal orden loa, justamente va acompañada de la obligación de regresQ 
que hace poco se indicó. Por esto, aunque en su aspecto formal se vislUl~l~~t:: 
una "firma", parece más correcto considerar que esta orden se acompaña 
de una "promesa" 1072 

que se debe h3.ccr y se transmite con la tran~misiún de la cambia} ( ... rt. 116 del cad. 
de como francés). 

En nuestro sistema, la cambial se puede emitir también sin provisión y h 
transmisión de la cambial no significa la transmisión de la provisión. Esta sólo se 
exige en el cheque, pero su falLt (y esto también vale para el sistema francés) nO per­
judica la validez cambiaria del título. E:l el sistema italiano, ni siquiera en el cheque 
hay circulación de la provisi¿n (sobre el derecho fr~ncés, d. antes n. 34). En el 
derecho brasileño, en el cheque hay circulación de la provisión: arto 8, D. n. 259[ de 7 
de agosto de 1912. 

wn La diferencia entre el pagaré y la letra de cambio precisamente se basa rn 
el hecho de que en la primera hip6tesis la declaración princip.1.1 se pres ... nta directa­
mente, como una "promesa"; en la segunda, como una "orden"; por tJ.nto, el primero 
~e carJ.cteriza por la e:cistcncÍ3. ele dos personas (emitente y tomador), y la segunda 
por la existencia de tres personas (girador, girado y tomador); el primero se vincula 
con la existencia de una rebción fundamental (cmitente-tonudor), la segunda con 
la existencia de dos relaciones fundament.:tles (girador-girado y girador-tomador). 

En la hipótesis cn 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 pJ.garé, teniendo entonces tan s,',lo una relación fundamental. 
Sobre la h:stori:t del p3.garé, cL Niccolini, Studi storici suZ paghere cambiario, 

Milán, 1936. 
l~¡l CL a Vale Ti, vol. 1, p;Íg. 100, Y en el derecho brasileño a Pontes de Afiranda, 

pig. 30. Ademds nótese que la firma de cualquier manera sería independiente de la 
existencia de la deuda susci'ita, pues la falta de provisión no perjudica, aun en el 
cheque, la vJ.lidez cambiaria del título. Sobre la teoría g .... neral de la suscripción y la 
posibilidad de considerar en el cheque, por un lado ur:a orden de pagar, y por otra, una 
aulorizaci6n de recibir, cL un resumen en Enneccrus Wolff-Kipp Lehrbuch des Bürg. 
Rr:chls. ed. 1927, vol. II, p:trtc 1, pág. 594. Sobre las analogías y diferencias entre la 
teoría del giro y de la suscripci¿n, \·é:lse a Bigiavi, Rivista di diritto cornmcTciale, 1938, 

1, pig. 88 y 1938, 1, 365. 
A la circunstancia de que la letra y el cheque contengan, frente al girado una 

ord('n de pagar, y frente al portador una autorización para recibir, se vincula el 
prir..cipio de que el pago de la letra o dd cheque extingue simultáneamente dos rela­
ciones fundamentales: la (de v.:üor) del p.:>rtador del título con su antecesor y la (de 
provisión) del girador con el girado. De esta caracterÍstica también deriva la con­
secuencia de que la letra de cambio se vincula preferentemente con créditos comer­
ciales del girador con el girado, cuya movilización se facilita por medio del "des­
cuento" de la letra (d. n. 70), a la Vf'Z que el pagaré se vincula con mayor fre­
cuenci.l con créditos financieros del tomador ccn el emitente. 

Esta distinción es menos clara en el derecho brasileño, en vista de la existencia 
de la "duplicata" y de la preferente importancia de ella en relación con la moviliza­
ción de los créditos mercantiles en el comercio interno. Cf. también ~.;. 130 Y 321. 
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Esta afirmación nos permite completar la 'lue hicimos al princIpIO de 
estos estudios, al sostener que la declaración cartular es una declaración 
de voluntad. Ahora podemos agregar que, salvo las acciones de sociedades mer­
cantiles, la declaración cartuJar es una promesa (de pago de dinero, o de en­
trega de mercancías) 1013. 

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

De este modo la letra de cambio, al mismo tiempo, puede contener la 
autorización derivada de la finna del girador; la obligación directa de pagar, 
derivada de la firma del aceptante; la obligación de regreso, derivada de 
la firma del girador y de los endosan tes ; y así sucesivamente 1014. 

276.-EI criterio para distinguir entre sí los distintos títulos de crédito 
abstractos, se comtituye por la diversidad de contenido del derecho res­
pectivo; cuando el contenido es idéntico (como en la letra y en el cheque), 
este criterio evidentemente no prevalece. 

Varios títulos de crédito, aunque tengan el mismo contenido, se pueden 
sujetar a una reglamentación distinta, en relación con la diversidad de las 
funciones que estén destinados a satisfacer. Es lo que pasa con la letra y 

101:1 Este principio también se aplica a la declaraci6n del endosante, en cuanto 
es fuente de la obligación cambiaría de regreso. Cf. Valeri. vol. n, p. 80. 

lOH Como ya lo indicamos, el derecho de regreso también es abstracto en los. 
títulos causales (cL antes n. 138). 

Por esto, un derecho abstracto también es conciliable con un título c;lusa!. 
En realidad, la distinci6n entre "títulos abstractos" y "títulos causales" no corres­

ponde a la distinci6n entre "derechos" abstractos y "derechos" causales. 
Al clasificar los "títulos" en abstractos y causales, se tiene en cuenta la naturaleza 

jurídica (abstracta o causal) de la declaración "principal" (cf. sobre el concepto de 
dcclaración principal, antes, n. 248, y sobre el concepto de título causal, antes, n. 95). 
Por esto es que cuando el mismo título lleva varias declaraciones cartulares, y por 
tanto varias obligaciones, es posible que aunque sea causal (dada la naturaleza jurí­
dica de la declaración princip.:l.l) también contenga un derecho abstracto (en rela­
ci6n con la obligación de regreso). 

Cuando examinemos en el número 279 de estc capítulo d problema de la 
libertad de emisión en los títulos, veremos que no es posible reconocer la existencia: 
de títulos ::tbstractos fuera de las hip6tesis previstas por la ley. 

Es evidente que este principio también lleva a la imposibilid.ad de que se reco­
nozcan derechos abstractos (aunque en títulos causales) fucra de las hip6tesis previstas 
por el legislador. 

Implícitamente ya rccurrimos a esta regla al excluir la existencia (ef. os. 140 y 
228) del derecho de regreso cn los títulos en que estc derecho no esté previsto legal­
mente. 
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el cheque; el pagaré y el cheque circular 1015: 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 provisión en el cheque, y a la que prácticamente le corres­
ponde en la ~misión del cheque circular sólo contra valor recibido; o sobrE" 
los plazos de presentación para su pago; sobre el vencimiento, o sobre la 
fecha) 1076, precisamente encuentran su explicación en la función que desem­
peñan y en la necesidad de asegurar su satisfacción 1071, Mas estas nonna,; 
no pueden tencr todas, corno sanción, la invalidez cambiaría del título, porque 
irían en contra de la abstracción del mismo. 

En efecto, estas normas persiguen, junto con la tutela de un interés 
general, la del propio portador del título 1!.'l7~, a la vez que si su inobservancia 

M~ El cheque circubr se aproxima al pagaré ("El Banco .. , pagará por este 

chequt': circular .. ,). Además esta era la tesis dominante en la jurisprudencia ita­

liana antr's del R. D. L. n. ~283 de octubre de 1923, 
lJ),a En consecuencia, no f'S regular un cheque con la fecha rn blanco o con un:t 

fecha falsa. 
La necesidad de distinguir la función del cheque y la de la letra, se relaciona 

con ]a discusión de la posibilidad de que el cheque sea aceptado. La ley en el arto 

4 declara que la aceptación eventual se considera como "no escrita". Pero se permite 
la "certificación" del cheque para investigar la existencia de fondos e impedir que 
se rrtiren antes del vencimiento del plazo de presentación del título para su pago. 

tr..;¡ Nótese que el derecho trata de que el cheque satisfaga la función de medio 

de pago y no que degenere ("n medio de crédito; por el contrario, en la cambia!, él 
derecho no se preocupa por que degenere en medio de pago. 

A la vel que es irregular un cheque que desempeñe una función de medio de 
crédito, no ('5 ¡rr('gular una letra de cambio (por ejemplo una letra a la. vista girada 
contra un lnm¡ucro, depositario de fondos del girado, o recuérdese el origen del 
papel mcncda, de los pagarés a la vista emitidos por un banco) que des!'mpeñe la 
función de ser medio de pago. 

Precisamente con esta distinción se ('stabkc~ el ;-¡kancC' peculi;lf de la abstracción 

camhiaría. CL n. 93. 
Coincide con esta dife-reoóa, d diverso ré~ímí'n fiscal de los títulos: m:ls bvorablc 

para el cheque que para la cambia!. Por t::lOto, en d C:1S0 de qu(' en un:1 situación 
concn-ta el cheque degenere en medio de cn~dito, viobndo l 's no:·,n"1S que tntan d,' 

g:l.rantizar la satisbcción dt" b fllocifm el<' medio de p:\;;O r¡uC'. L· ('3 prculiar, hay 

una viobción de las respectivas normas fisc.1Ies. 

Por OtL1 p:1rk, conforme a Lt orieot:1ciófi francc~a, el dcredn en b lt-tra de cam­
bio trata. de que se h:1~e en un crédito efectivo dd glt·:Hlor contr::l d girad,,): tal e5 el 

fin que persigue b t;'orh de b provisifÍn (ef. n,. 70. ~)3 Y 277)· 
1~1"" D;.: este modo l., función de instrunwr,t'l de P'C~8, 1':·01'; '- Jd chl'que, tam­

bi(;n persiguc U11'1 Iruyor tutcb del p::nt;¡Jor; ('C lin 1 nuyol' li:~,.':: ,11 port:l.dor, qlW 

se pel·Ji~ll(, por 1.\S nünt¡:IS r¡Ul' regLllncnt;ln h ("l~l;;i:.n de los cL·_'qw.><; circulares; es 

la tutela dd port:ldor que se pl'¡·~igu(' p:Jr hs nOJ"::l.l:; qut' rl'g-L'I1lt'nt::n I:t emisión de h. 

duplicata brasikña. 



396 TEORIA GENERAL DE LOS TITULO S DE CR;EDITO 

acarrease la invalidez de la obligación, se tutelaría al deudor sacrificándose 
al portador. Precisamente por esto llegamos a la conclwión de la abstracción 
de las obligaciones derivadas de estos títulos, a pesar de que en ellos el derecho 
trata de satisfacer una función determinada 1019, 

Es evidente que un título de crédito, a través de artificios, puede usurpar 
la función propia de otro, con un procedimiento además muy conocido en 
derecho; de este modo, el cheque puede, por ejemplo, usurpar las funciones 
de la cambial. Esta usurpación podría implicar también la violación de las 
normas relativas a los requisitos de forma del título, y de allí derivaría su 
invalidez formal, pero también se puede verificar sin sacrificio de requisito 
alguno de los fonnales, impuestos por la ley para este título 1080, 

Entonces el derecho debe suministrar sanciones penales, fiscales, admi­
nistrativas, que no tengan en cuenta la forma del título, sino la función que 
él satisface, recayendo, por tanto, sobre el emisor 1081 del título 1052 y no sobre 
su portador. 

Q77.-En tanto que el derecho trate de que un título satisfaga una de~ 
tenninada función, a pesar de que ésta no se refiera a la validez de las 
obligaciones que de él derivan 1083, se pueden contraponer, en casos concre~ 
tos, los títulos regulares a los irregulares y unos y otros pueden ser perfectos 
desde el punto de vista cartuJar, quedando entonces sujetos a la reglamen­
tación pcculi:u del tipo de título de crédito a que pertenecen, mas sólo los 
primeros s8.thhccn la función económica que les atribuye el sistema jurídico. 

Dada la abstracción, la función típica del título no constituye, en prin­
cipio, y directamente, un elemento de su validez, sino que puedc ser un 
requisito de su regularidad. En relación con el cmitente el hecho de que en 
el caso concreto el título no satisfaga esa función, no perjudica su validez, 

:10'0 Mas, p. ej., violando las norma" que (como las relativas a la provisión) 
justamente tratan de asegurar el cumplimiento concreto de la función propia del 
título, y CUY:l inobservancia no se sanci:cna con la invalidez cJ,mbiaria ¿e éste. 

lIJ:>l N¿tese que cuando exista la inohservancia de las normas del texto, no h:ly 

excepción oponible al porta der. 

De este modo, aUlH]l'C el port:ldor dd cheque s\?pa que el cheque fue emitido 
sin p,ovis:('n, conserva entre tanto :1cci¿n contra el em¡tente. Cf. n. 130 sobre el 
problema de la caus:!.lidad de la duplicata, y en consecuencia sobre la invalidez o la 
incgubridad dr~ la duplicata girada sin pro'li:;iun. 

1"'~ A la v(',~ C¡;le acarrcaría un perjuicio ~1 portador, en el caso de que las 
sanciones se basZlrJ.n en la causalidad del título. 

Recuérdese lo que se indicó sobre el cheque en contraposición con lo. 
c.:'G1bial. 
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.sín embargo~ encuentra sanción respecto del emisor, en disposiciones fiscales, 
penales, etc. 108\ 

Frente a las normas que regulan el derecho cartular, el único elemento 
distintivo es el extrínseco y formal; ante las normas que tratan de que cada 
título satisfaga su función típica, se debe atender a la función satisfecha por 
el título en cada caso concreto 1085 

278.-Un título de crédito abstracto puede satisfacer no sólo bs funcio­

nes de otro título de idéntico contenido (el cheque, por ejemplo, las funcio­
nes de la letra), lo mismo que las de un título que tenga un derecho de dis­
tinto contenido. Un cheque emitido por un Banco a cargo de su filial 108e 

lO,""' Breit, Checkgesel;;, pig. 343, Y Bonelli. pág-. 766, ya admitían 1:: valldc 
cambic:ria de !os cheques irregulares, con argumentos convincentes, que confirman 
la profunda diferencia existente entre la validc? y la regularidad del título. En el 
clc,t'cho br:1sileño, cL a Carvnlho de Mendon(a, p:1g. 505. 

lQO~ De las dos reglas que arrib:J. se indican, sólo la primera es la que gencr;¡!­
mente se encuentra en form:l expresa en la doctrin:t. Pero es evidente también 12 cx.ac­
titucl de la segunda, pues ón ella sería difícil rl'primir los fraudes a hs normJ.s pen:ll~s, 
acll!!in!_'tntivas y fiscales, que se puedt"n re:¡J;2ar, en tanto que en el caso concreto 
un títul0 satisfaga b. función de otro. V. también, antes, n. 93. eL a Afassa, Rivisfil 
di diriuo commercirrle, 1921, 1, p,í.g. 4-25 Y ahor:l ::t Dominedó, en lo~ Studi tn Orlore 

(!i P. Rossi, I934, Roma. 
La evoluci{¡n dr h historia de b. cambial, en Francia, se relacionó con el aban­

dono mümo del principio de que h provisión sea requisito p:tra la validez de 1:: 
letra. Cf. a Lescot, vol. 1, pág .. 'j82. Este elemento histórico explica por qué, ac­
tualrne-nte en Fr:mcia, por un lado la provisi6n se consider::t como un demento de 
regularidad de In letra, y por otro, a veces ('s obscuro el alcance de la dikrencia 
f'ntre la validez y la regularidad de la letra, p¡ecisamente en relación Con la provisión. 
En Italia la provisión ni siquif'fa constihryf' un requisito de regularidad de b letra 
(:1 distinción de lo qlle pa~a con el chtqlle); esto no excluye qlle b emisión cit, 
una letra de cambio sin provisión, se considere ilícita (p. ej. en la comjn-obación 
de actos ruinosos y fraudulentos practicado.~ por d comerci:'ntf' )-. Cf. tamhir-n lo~ 

ns. 70, 86 Y 244· Sobre el cheque tiene mayor dificultad la acepta.citÍn del p:--incipio 
del texto, por la influencia de la.s reglas del derecho fiscal; en la doctrin:J. italiana 
este principio se dehe a Bonelli. 

CL art. 6 de la ley sohre el cheque. 
L:1 emisión de cheques por un establecimiento bancario contra otro nta!)kcimiento 

del mismo banco, se vincula a la exigencia dd transporte de dinero y del p·.lg'O entn~ 

plazas distantes. Recuerda históricamente, la. función originaria de la letra de cambio 
(d. O. 21) y, en efecto, en el primer período de la evolución histórica dc la. letra 
de cambio, el girado era un representante del girador. La pluralida.d de e3tableci­
mientos de un banco hace posihle una técnica, en el transporte dc dinero, análoga 
a 13 que, en el origen del desarrollo histórico de la cambial, deriv.::tba de 13 existencia 
de agentes y representantes de un comerciante en plazas distantes. En el derecho brasileño 
d. D. n. '24777 de 14 de julio de 1934, qtW declara que en esta hip6tesis f'1 cheque 
no puede ser al portador, lo que .::c debe a qll(" ('n ca30 contrario s~ confundirí" con 
el papel moneda. 
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puede llenar las funciones de un pagaré 1081, Y notoriamente fue éste el origen 
de los cheques circulares sujetos actualmente a una reglamentación pro~ 

pía 1088. 

279.-A1 lado de los títulos abstractos, debemos mencionar los títulos 
causales 1089. Desde luego conviene advertir que a diferencia de 10 que pasa 
con los títulos abstractos, no nos encontramos frente a una categoría que 
contenga sólo los casos consignados en la ley. En efecto, mientras que las 

El interés de evitar esta concurrencia explica por qué no se penniten los pagarés 
al portador hasta en aquellos sistemas en que se admite que las letras de cambio 
puedan ser giradas al portador (eL en el derecho brasileño, arts. 1. y 54, del D. n. 
!Z044); realmente un pagaré al portador a la vista, puede resultar concurrente con 
el papel moneda. Este tiene su origen precisamente en los pagarés al portador a la 
vista, emitidos por los bancos, 10 que hasta la fecha se pone en evidencia por la 
mención de "valor recibido" en los pagarés del banco. 

No se debe olvidar que también los títulos a la orden con pago de sumas de 
dinero a la vista, pueden concurrir con el papel moneda y hasta independientemente 
de la posibilidad de un endoso en blanco, que claramente manifiesta la posibilidad 
de esta concurrencia. 

10>;7 También pasa esto en una letra de cambio girada contra el propio girador 
(cf. arto 3 de la convención internacional). 

En esta hipótesis (caso en que la letra sea a la vista) también se podría presentar 
el problema de la concurrencia del título cambiario con el papel moneda. 

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

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

1O.~ Con la creación de una disciplina autónoma para el cheque circular, la fun­
ción de pago se 9-istinguió de la del crédito; lo mismo sucedió en relación con el 
pagaré. Anteriormente esta distinción se consagraba en la ley sólo en relación con 
la letra, distinta del cheque. El cheque circular es un medio de pago y de trans­
porte de dinero, que se contrapone al pagaré, que es instrumento de crédito. 

También el cheque circular se distingue por sus requisitos formales, pero el 
cumplimiento de su función además se garantiza por normas (es lo que pasa con 
la reglamentación de las modalidades de su emisión) cuya inobservancia da lugar a 
la irregularidad y no a la invalidez del cheque circular. 

Siguiéndose una orientación distinta, se interpretará la ley en sentido contrario 
a su fin. Las norma!! que reglamentan la. emisión de cheques circulares, de hecho se 
pusieron en la ley para proteger a los portadores de tales cheques. Si su inobservancia 
se resolviese en la nulidad del cheque, acabarían por obrar en perjuicio de los 
portadores. 

La nueva ley sobre el cheque ahora es expresa en este sentido. CL el. arto 3 
sobre. la validez cambiaría del cheque emitido sin provisión; el art. 1 1 7 sobre la validez 
cambiaría de los cheques circulares emitidos por instituciones no autorizadas o cuya 
autorización fue revocada, eC. también el n. 93. 

CL, sobre la distinción entre títulos causales y abstractos, el n. 95 
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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 títulos de crédito 
causales. 

Ejemplo típico de esta libertad de emisión de títulos causales lo en­
contramos en los bonos de entrega. Desconocidos por el Código de Comercio 
constituyen una creación de la práctica mercantil, cuya validez derivaría de 
la libertad de emisión de los títulos causales, que fueron reconocidos por la 
legislación excepcional de la guerra de 1914. Además, es el propio a;tÍcu]o 
670 del cad. de como el que apoya esta tesis, por lo menos en materia de 
comercio 1090. 

lO8O Lo que se escribió en el texto, naturalmente es válido 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. más adelante, n. 308. 

El problema general de la libertad de emisión, con frecuencia se resuelve, admi­
tiéndose la libertad de .:misión en los títulos nominativos y a la orden, y negándola en 
los titulos al portador. Cf. a MeSJineo, Titoli di credito, voL 1, pág. 50; Bruschettini, 
Titoli al portatore, págs. 390 y sigs. 

Es fácil observar que en un sistrma como el italiano que sólo por excepción 
::tdmite obligaciones abstractas, se debe negar la libertad de emisión de títulos de cré­
dito abstractos; y en cambio admitirla para los caus:lles. No es preciso recordar (v. 
antes, n. 14) la imposibilidad de basar una distinción de disciplina, en b diversidad 
del régimen de circulación dd título, a menos que se trate de lo que ya dije respecto 
de esa circulación. 

En relación con los títulos al portador, también se acostumbra justificar la prohibi­
ción de la libertad de emisión, en virtud de la posible concurrencia jurídica de estos 
títulos con el papel moneda. Esta orientación se adopta en el derecho brasileño en 
el artículo 151 I del código civil, que se refiere sólo a la forma de circulación del 
título ~obre el pago d!~ cierta cantidad de dinero (cf. también arto 292, del cad. penal). 
de acuerdo con el § 795 del cad. alemán. El artículo 3 de la ley 177-A de t 5 de 
septiembre de 1893 prohibía la emisión, sin autorización del poder legislativo, de 
"pagarés, billetes, fichas, vales, papel o título, conteniendo promesa de pago en 
dinero al portador o con el nombre de éste en blanco". 

Por un lado se puede observar que hay títulos al portador de pago de cantidad 
cíerta de dinero, y hasta títulos abstractos que no satisfacen económicamente una 
función monetaria (p. ej. obligaciones); por otro lado, que la concurrencia econó­
mica con la moneda se puede verificar, y también se verifica, con los títulos a b 
orden (cheque circular, cheque), que aunque jurídicamente no constituyen moneda. 
satisfacen económicamente una f!lnción subrogada de la moneda; puede suceder hasta 
en períodos de crisis, hasta con los documentos de legitimación (d. n. 157) al porta­
dor que se ligan a una prestación de carácter típico y generalmente útil (p. ej. 
p3ses de cortesía). 

Económicamente los títulos a la vista, en su circulación, siempre pueden substituir 
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280.-Tratando de los títulos de crédito causales, vimos que su causa 
es la declarativa, y por tanto, la distinción entre los diversos títulos de 
crédito causales no puede tener por base la diversidad de la causa, sino la 
diversidad de lo que se declara en el título. 

la entrega de moneda, y ésta es, además, la "función típica de algunos de estos títulos, 
como en el caso del cheque. 

Por eso se debe distinguir: a) .-EI monopolio de algunas instituciones sobre la 
emisién de la moneda. Este monopolio puede referirse tan sólo a lo que en cada 
país constituye moneda legal, o sea, la moneda adoptada legalmente en el país, con 
fm'rza liberatoria y que por eso constituye el medio "definitivo" de pago y b. medida 
de los v:1.10res; b) .-Providencias eventuales que se refieran al mercado monetario: 
respecto de éstas, en tesis, se pueden tomar en cuenta todos los títulos que satisfacen 
económicamente una función económica análog:1 a la de la moneda, posibilítando, en 
vista de su existencia y de su empleo, una disminución correlativa en el empleo de la 
moneda. Este es el caso del cheque circular (d. n. 93) y del cheque, en una medida 
tanto mayor cuanto mayor sea 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 características y función distinta de las normas que se refieren 
al monopolio de determinadas instituciones sobre la emisi6n de la moned:t legal; en 
algunos casos pueden (como en el pagaré al portador) llegar a la prohibición de 
determinados títulos; más que nada sobre la política bancaria que se relaciona tam­
bién con el problema de la moneda bancaria. 

La orientación que trata de unir ('1 problema de la libertad de emisión de los 
títulos de crédito con el de la moneda, no parece ser procedente, porque se basa 
en el concepto erróneo dc un monopolid estatal. no sólo de la moneda legal, sino 
de todos los titulas que económicamente satisfacen una función monetaria. Por un 
lado se revela demasiado rígida (pues se podría llegar hasta el uso del cheque y espe­
cialmente de cheques cruzad03 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 In moneda se basa tan sólo 
~n b forma de circulación, esta orientación, por un lado, acabaría por descuidar 
los problemas que hay sobre los títulos a la orden y la moneda bancaria; por otro 
lado, por considerar, ante todo. d('sde el punto de vista monetario~ los problemas que 
se refieren con los títulos al portador, hasta cuando se trata de títulos que tienen 
problemas diversos, como en bs obligaciones (eL n. 142). 

Por eso me parece que el problema de la libertad de emisión de los títulos se 
debe considerar, teniendo en cuenta la abstracción o la causalidad del título. Esta 
orientación adoptada en la primera edición de estos estudios, sucesivamente fue acep­
tada de manera expresa por la Casación de 22 de marzo de 1934, Foro It., 1934. 1, 
743; cualquiera que sea la forma de circulación del título, la norma es idéntica (y 
a su vez. distinta de los problemas que se refieren al monopolio en la emisión del 
papel moneda y a la tutela del mercado monetario): libertad en la emisión de títulos 
de crédito causales. Esta conclusión es la misma tanto para los títulos civiles, cuanto 
para los mercantiles: d. Polacco. Obligazioni, 2' ed., p. 175. 

Seguí la tendencia dominante al tratar el problema de la libertad de emisión, 
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Algunos títulos de crédito implican para su titular determinado "status". 
Es lo que pasa con las acciones de sociedades mercantiles 1091; por esto ha­
blamos de títulos de participación. 

Finalmente, otros representan, para su titular, el derecho a la reentrega 
de una determinada cantidad de mercancía especificada, como en la carta 
de porte terrestre, en la marítima y en el certificado de depósito 1092. 

28I.-Más adelante nos ocuparemos del problema que consiste en ave­
riguar si el certificado de depósito, la carta de porte terrestre y la marítima 
incorporan también un derecho rea, Solamente observaremos aquí que hay 
títulos de crédito que incorporan un derecho real de garantía 1093. 

282.-D~jernos las distinciones arriba indicadas, que ya era posible in­
ferir en las páginas anteriores, donde se encuentran implícitas, y sobre otras 
distinciones nume"'1sas 101)4 es sobre las que debemos llamar la atención del 
lector 1095, 

con relación a la autonomía de la voluntad de las partes. Pero en realidad el problema 
de b. libertad de emisión de los titulos de crédito no surge sólo en relación con la 
voluntad de las partes. Ese problema también se debe relacionar con la costumbre 
social, lo que en principio implica la investigación de que la costumbre pueda im~ 
primir a un documento la calidad de título de crédito. Históricamente, se sabe que 
los títulos de crédito tuvieron su origen precisamente en la práctica mercantil. A mi 
modo de ver, aún hoy se puede recurrir también a la costumbre social para deter~ 

minar cuáles son los documentos que constituyen títulos de crédito. La mism;). 
observación se puede repetir en los títulos impropios, que en su mayor parte hasta cons~ 
tituyen una creación espontánea de la práctica aún igno~ada por la ley. Seme~ 

jantc fenómeno se comprueba en materia de moneda; es el hecho social el que deter~ 
mina cuáles son los bienes que se deben considerar como moneda, a la vez que la 
ley especifica cuál es la moneda que constituye la "moneda legal" en el Estado. eL 
a Bagelow, Notes and checks, 3 4 ed., 1928, p. 20; Nussbaum, ob. cit., págs. 20 Y 28. 

"" CL antes n. 117. 

Cf. antes n. 131. Los títulos causales no son "independientes" en el sentido 

indicado en el n. 30. 

lUl3 Recuérdese lo que dijimos sobre el "bono de prenda", n. I40. 
Entre los títulos que incorporan un derecho de condominio, también se pueden 

recordar, en el derecho anglo~sajón, los certificados dc los investment trust. Estos cer~ 
tificados incorporan, precisamente, los derechos de su titular sobre los bienes (gene. 
ralmente, acciones u oblig·aciones) que forman parte del fondo del investment trust y 
que están en condominio con los titulares de los certificados, quedando mientras 
tanto confiada su gestión al investment trust. 

10111 Sobre la distinción entre títulos "dept'ndientes" e "independientes", d. ns. 

30, 95, 1 I8, 141, 271 Y siguientes. 
1<.95 En la doctrina brasileña (d. 05. 15 y 94) se distinguen los titulos propia­

mente dichos y los impropios, st'gún satisfagan, o no, la función de crédito. 
El alc:mce de esta distinción me parece que especialmente pone en evidencia la 

T. c.-27 
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283.-Ya hablamos de títulos que implican el pago de cantidades de 
dinero, títulos que dan derecho a la entrega de mercancías y de títulos de 
participación 1096. 

Es fácil 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 títulos de pago a la vista lOfl1, y 

distinción entre la letra de cambio y el cheque (eL n. 2¡6), Y. sin duda alguna, merece 
tomarse en cuenta. 

,Sobre b diversa disciplina de los distintos títulos de crédito, no creo que jurídica­
mente tenga alcance suficiente para que se pueda dividir la categoría de los títulos 
de crédito en dos subcspecies fundamenLlles, cuya reglamentación sea simultánea­
mt'nte div('r~a entre sí, y substancialmente camilO, en relación con los títulos de cada 
subespccie. 

Aun meno:; me parece q\le esta distinción pued;1 contrariar la unidad fundamental 
(l!- todos los títulos de crédito (tanto propi:J.mentc, cuanto impropiamente dichos,. adop­
tando la terminología brasileña, o sea, que satishg:tn o no una función de crédito); 
precisamente el examen de la cambbl y del cheque y la analogía de la disciplina ju­
rídica de esto~ dos títulos (a pes:!.r de que el cheque constitu)'e un instrumento de 

P,1g-0) confirman estas afirmaciones. CL también ns. 12, 15 Y 270. 

En la doctrina francesa la distinción fund:1Olf'ntal es la de effetts de commerce y 
v{:!eurs mobilihes. Tendremos opcrtunid::-..u de indicar el alcance de estJ. distin­
ción, que me par('ce que no contraría a la unid;1cl de la categoría. 

En d dl'ft'cho norte-americano, Cll vi,-tud del límite legal del concepto de nego­
tiable instrument, se distinguen los neg:Jtiable iIlSI71t.'11ell!S y 10.'\ cuasi negotiable ¡ns­

truments. Tamuién en este caso me parece que se trata de una distinción (que 
volveremos a n:cordarla en las siguientes página~), que no obsta a la posibilidad de 
considerarlos sujetos a los mismos principios básicos, trátese de los títulos del primer 
grupo, o de los dd srgundo grupo d(' ('sta clasifie:Jción. 

Los prim('ros constituy('n, conforme a b terminología nortc-arnt::ric~na, nego-
tiable iustrumenls; los :wgundo~ y les lnc.'fos, qur:oi lIegoliable irHtruments. 

'M7 En este caso es en el que surge el prohlt'ma de la concurrencia cconl>l!1ica 
con el p.lpe1 moneda. Además, esto C3 natural, atendiendo a que el p:lpel moneda 
en sus orígen('s no pasah:l de ser un título al portador, título ab~tr;:¡cto, para el p:lgo a 

la vista dt· cierta cantidad de din~'rtJ; entonc('s dinero era el oto. 
La calidad de títalo de crédito no es incompatible con la de moneda. En efecto, 

para decidir lo que constituye b moneda (concepto m!ls amplio q:1C el de "moneda 
legal"), cs necesario considera.r lo que dc hecho y comúnmente se da y se acepta 
como imtrulllcnto de cambio: de allí la posibilidad de que det('rminado título de 
('rédit0 aClbc p.)!' considl'rar.;(' rO~lO "moneda·J

• Cf. últimamente a Nussbrzum, Mon-:y 
in the !'liV, Chicago, 1939, pág. 19, Y mi vo!u!n,n La Afonda, Padua, C. E. D. A. M., 
19'28. Vé:tse también allí el ('~:,'lm('n de algunos tít~llos de crédito (cheque, cheque 
circular) en comp:lr:1.ción con los car::tctcres de la moneda .. y la neg::tción de que en 
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títulos de pago a plazo; es evidente b importancia de esta distinción en 
cuanto a la diferente función económica del título (de instrumento de pago 
o de instrumento de crédito) 109". 

la actualidad jurídicarnent(' !;can moneda (eL pág. 58 del volumen citado), a pesar 

de h analogb de función económica en los pagos (d. n. 179), 

La su~pcnsión o la aboliriún dI' la C()J1versión d('! p:tpd moneda en oro, haCf~ 

que el papel moneda deje de constituir un titulo al portador, y de aquí, como conse­

cuencia, un rigor especial sobre la posibilidad de su emisión, que tiende a centrali­

zarse por un:! institución únic:t o en instituciones relacionadas entre sí, formando un 
sistem,). unitario, 

La c¿kbrc asimilación de b cH:,bi;:¡1 al papel moneda (puesto al lado de su 

v:tlor de "slog:w" en b lud::t que Einerl so~tuvo por la renovación ¿d dertcho 
cambi.¡riol t·S .... erdadera si ~e entirwle en e-l s(T.tido d(' e¡tlf" {·n la época de 

Einerl, también el pap('l moneda constituía un p:tgar¿ a la viH;¡, rmitiJo al portador, 

por d banco, y de que los principios básicos de los títulos de crédito son 1m mismos 

tanto cn los títulos al parlador como en lo,> a b orden; pero evideutl":Hcntc es incx;¡cto, 

fuera d(' estos límitcs. 

Sobre \ 1 prob!nn:t de la cOI:culTl"ncia de los título5 de crédito con el papel 

moneda, cí. arriba n. '279, 
~·9~ Con estas diferencias, relacionan bs normas que imponen la prc3entación 

del cheque p:l.r:1 su p:H;O! en un plazo rortisimo (de ocho a 5csrnta días en el actua.l 

sistema italiano); para b c<lInbial a la vista )" a ci(~rto tiempo vista, un plazo corto 

un afio, en el mismo si~tcllla). En el derecho brasilcilO, d. art. 4- cid D. 259t dro 

7 de ag-osto de 191·.:!, y ahol"::l. d art. único dd D. n, 22924 de 12 de julío de 1933 

(sobl"e d cheque), y ,uts. 9 y 21 dd D. 204+ (sobr,: 13. cambial; nÓtc.-;c la difen:ncia 

entre el sistema de la convcnci6n :1rt. 21 y ,nt. 3.t, }' el del derecho br<lsileño, tanto 

respecto dd pbm de presentación de b c<lmbial :"1 cierto til'wpo de la vist;), como 

de b posibili(hd d,> que el girador [¡ument!.: o disminuya los plazos y de que los 

cndOS<.1nt,"s los ;.,.ccrtt-n). 

Véase la Jifer.·ncia {'nt\"(' los pLllO~ d,· pIT,"{'nt:tción cid título para su pago 

y lo; plazos p:lr:, d ejercicio l:C" L :lo.:lión cartul..r. Estos últimos son pb:zos de 

preseripci,'lll; les p¡·imcros, t"l! cllnhi'J, S{)U pbzo;; d,' c;¡ducidad que St~ n·fieren a 1:1 
c"r~:, :¡l portJ.dor, sobre la P:·t";,'nt:lción dd título (eL n. 17). Sobre los probkmas 

lj~W en cOllSecu('nci~,- remitan pOl" la i¡;f]Ui'IlCi;¡ de la [unza lllayor (cí. n. 2(;2), cf, 

en el derecho bra~ikjio, el arto 20 ~3~ Gel D. n. 20o~,~; Cll la convl·nrión intcrna­

cional el arto :)~. (olnc: tarnbi¿:n sr rdiere al problema srnwjautt', de los pla;.:os par;¡. 
levant.<lr el protesto, <lo la \T7. qUt~ el ¡¡rtítulo ·2 e), §:::;' dd D. n. 20-!-.1-, Slílo se rdiere a 
h:s phi::'! de prCst·nt<lción al p;lgO). 

;\ b difl."[cnci:\ ;lrrib,t indic:td.l, se \lile el principio qUf' c~tabkce que el plazo 

de pre5crip,·iún en los titul'Jo ;t la Vi'it;1, '"'mpieza .a corr('r desde la presentación del 

título a la vist:t o desde el vencimiento c::dculado en relación con el momento en que 

se prcsent6 (o al último día del plazo kg;:¡.1, en d C:"ISO en qUr" no tel1!;:t [(""cha. 1:1. 
vista), o desde que se :lgotc el plazo rd:1tivo en el caso en que d título nunca se 
presente, 

Este último problema sólo ~{' presenta en el pa~aré; en la ktra de camhio, si es 

a la vista o a cierto tiempo de la vista (y no se presenta), por un bdo no 11<1y obEga-
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Entre los títulos de pago a plazo, podemos distinguir los que designa­
remos, de corto plazo (por ejemplo, la cambia!) y los de plazo largo (por 
ejemplo, obligaciones); y también en este aspecto es evidente la diversa 
función del título, sobre la diversidad del finrtnciamiento a que corres­
ponde. 

284.-Generalmente los títulos de pago a largo plazo también dan 
derecho a pagos periódicos (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 cambio, los títulos de pago a corto plazo en general son títulos emi­
tidos singularmente, a la orden, abstractos y reglamentados de modo au­
tónomo. 

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

Aquéllos constituyen, en substancia, el objeto nonnal de las operacio­
nes en las bolsas de valores; los últimos son negociados en bancos, p. ej. Jo 

través de la operación que se acostumbra denominar de descuento 1090. 

285.-Entrc los títulos que implican entrega de mercancías, igualmente 
podemos di~tinguir los títulos de entrega inmediata y títulos de entrega a 
plazo, siendo é~tos, evidentemente, los !TI<Ís comunes. 

Es más importante la distinción entre títulos que dan derecho a la en­
trega de mercancías indicada genéricamente (billete de mercancías, "stabi~ 

liti") y títulos que dan derecho a la entrega de mercancías especificada 
(carta de porte, certificado de dep6:dto); vimos que, en la última hipó­
tesis, más que de entrega se dehe hablar de recntrcga de mercancía. Son cau~ 
sales los segundos; abstracto~ (billete de mercancías) o causales ("stabili-

ci6n directa, y por otro, si no se presenta en los plazos debidos hay caducidad a las 
acciones de regreso. Nótese también que en la convención internacional, es po~ible 

la existencia de un pagaré a cierto tiempo de la vista (art. 77 y arto 78), a la vez 
que en el derecho brasileño d arto 55 desconoce esta posibilidad. Esto pone en 
evidencia la distinción conceptual entre la vista (que en t('sis, de por sí, 5610 se puede 
referir a la detenninación del vencimiento) y la aceptación, (aunque en h letra de 
cambio ocurran en un solo acto). 

En el defecho brasileño, d. a M. Torres, n. 3~5; entre tanto, Altino i.\:forais, en 
Direito, vol. XVIII. p. 398, sustenta (sobre el derecho brasileño y en vist.l. de h 
redacción literal del arto 52) que el plazo de la prescripción. corre (en el C<lSO del 
pagaré a la vista, que no se presente en los plazos legales) delide la emisión. 

Semejante al problema arriba apuntado, se presenta el del transcurso del plazo 
de prescripción en la cambial en blanco: d. n. 20. 

1_ En la terminología francesa, los prirneros, así como las acciones, son valeurs 
mobilieres, en tanto que los segundos, como el cheque, son effets de commerce. 
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ti") llOD, los primeros) que pueden scr dc esta o aquella natur.J.lcz:1~ según el 
distinto contenido del título. 

286,-Entrc los títulos que dan derecho a la rcentrcg:1 de mercancía es­
pecificada 11J\ precisamente porque se trata de títulos causales podemos 

distinguir distint3s categorías en relación con la distinta cama del Tcceplum: 

títulos de transporte (carta de porte m::trítima, carta de porte terrestre) y 
títulos de depósito (ccrtificado de dcpó::-ito). Tendrá importancia la regla­

mentación, en relación con la diferente di\ciplina (del transporte o del 

depósito) a que de este modo queda sujeto el derecho cartuiar. 

Especialmente es en el ámbito de los título<; de entrega de mercancías 

donde ~l' manifiesta en la práctica la libert;l.d de emisión de 105 títulos de 
crédito, 

'287.--Podernos distinguir títulos crc;¡dos en el exterior y títulos creados 

en el país. títulos pagaderos en el extranjera y títulos pagaderos en el país. 
En virtud de bs nonnas de los arts, 0 de la~ disposiciones preIiminZlres 

del cod, civ, y 53 del cod, de COlll., respectivamente) sobre los títulos civiles 

y sobre 1m mercantiles, es la ley del Jugar en que suq:~ió la obligación car­
tubr (lugar de emisión o de la creación) o del contrato de ::tcuerdo con Ia'i 

distintas tesis sustentadas ell ese aspecto), la competente, en el sistema ita­

liano, par;! rrglamcntar la forma. los rcqlli<;itos e~encialcs y los ('fectos de 

la oh ligación lhl~) y es a b interpretación del art. 53 a la que se debe recu­

rrir para examinar la posibiIiebd, discutida en la doctrina y en la jurispnt­
dellcia, de aplic::tr t::tmbi¿n esa norma a la cL1pacid:ld de los signatarios. 

Viendo el fundamento de la obligación cartular como un acto unibte­

ral a favor ele un destinatario, dctcnninable (en virtud de su derecho real 
sobre el títulu), pero indetennin:1do. no parece posible cncontr:1r en las 
obligaciones cartlllares una ley nacional común de los contr;ltantes 110~ a 1:1 

11«1 Ya indicalllü:; h prdcrcnci.l que d,'ITliv'stra 1.\ pr.íctica p:Jr I<JS C:lU';:l!cS (y 

csptci:llmrnh: por lo:; de mI rrancí,l c.,pccifir:¡-L) ) l"i1 el ámhito (k los títulos qUt: 

ampar:lll entreg-.l {](o rnrrcJIKÍ<l. 

En estos títulos es dand¡' c'ncontr;uIlO, b subordinaci\)n del f'jercieio del 
derecho, a la carga de un p:q:;o :l. ef¡'rtlL,rs::- por el titllhr. Pero tamb¡(~n b podemos 

fnCO:ltfar en títulos por el p,lg0 dr clillt'rO, como en el conocimiento de crédito del 

Banco de N~poles. eL Il. 228. 
n~l Sübrc una :1pllC.lcir'JO de lo.; principios df·1 texto, 1'0 el caso df' hs ohliga­

cionrs en dóbtt's, creadas por soricdadt,s itali:'n.\s en Arnériu .. CL Trib, de Turín, 

7-VlI-I934 (Foro Ir., 1'):)4., 1, p:lt;. rJ5! eL n. 2+0. 

ll".l D'.1melio, (>11 la Riu. ,·ti diritto COn!IIlI'rc;'d-!, If)13, 1, p:lg. 286; en sentido 

contrario, Cavac,lil'li, Le::ioni di dili,'![) internn::ionde priva/o, 3~ ed., pag. 291: N.l­
poks, J93:;. ef, t<l!l:hién a A[ol1(1c(), 1 Conflilti di le;;!;!: in lE,ll¿'r:'n di caI::biale J 1'\1' 
rín, 1930, -:\0 es preciso aclaraf qu(' el exam('n de los pfDblFUlas de derecho intcrna­

c:nr.;¡l 'luda m¿¡s allá del objeto de (';;te estudio. 
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cual recurrir para la excepción J. la regla de la lex loci, que los artículos 
citados prevén. 

en:>.. disciplina especial se dictó para los conflictos de ley en materia de 
la cambia] (R.D. de 25 de agosto de 1932, n' 1130) y del cheque (R.O. n. 
1077, de 24 de agosto de 1933), haciendo aplicables en Italia las conven­
ciones de Ginebra al respecto. 

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

Esta distinción es importante, aun fuera del campo del derecho inter­
nacional privado, pues con frecuencia son distintas las normas de derecho 
público (p. ej. de derecho fiscal) a que se sujetan los títulos extranjeros (o 
muchas veces, los títulos en moneda extranjera) en comparación con los tí­
tulos nacionales 1 t04. 

289.-Teniendo en cuenta el sujeto obligado, se pueden distinguir los 
títulos públicos y los privados. 

Títulos públicos son los emitidos por el Estado o por otros sujetos de 
derecho público. 

Los títulos de la deuda pública tuvieron una reglamentación especial 
(T. U. nO 586, del 17 de julio d" 1910). 

Los título", del Estado, y con frecuencia los públicos en Renera1, se con­
sideran de distinta manera que los privados, en la materia fiscal, y en lo que 
se refiere a la constitución e inversión de cauciones (como pasa con las cau­
ciones y las reservas de las empresas de seguros; con las cauciones de los 
empréstitos para obras públicos; etc.), a su mercado en la bolsa, a su 
protección de derecho penal (art. 458 del cad. penal) y a'ií sucesivamen­
te 1105. 

Entre los títulos público,> se deben distinguir los (billetes de banco) 
emitidos por la institución de emisiún; títulos de crédito al portador, parti­
cuIannente reglamentados 11(1(; y que tienen valor obligatorio como moneda. 

m-I Se d~he advertir 'lile se puede hablar de título de crédito nacional o ex· 

tranjero, pl'ecisarncnto:: cuando el título se considera como una res (eL n. 242). 
Para que un bien pueda constituir un objeto de derechos reales, es menester 

que sra calific<ldo como tal, por el orden jurídico; est:t calificación a su vez caos· 
titu)'e el presupuesto par::t qlll~ un;). res pueda calificarse COfia nacional o extranjera. 
En est.."l. hipótrsis se debed. distinguir entre bs Teglas jurídicas, l:ts que tr;lt':lfi objc. 
tivarn("ntc a la res y aqtlelb~ que regbmentan los derechos que tienen por objeto 
a la res. LIS prirner.:\s son aquellas que derivan de la "n:lcionalid;).d" de la reS, 

a la vez que puede ser distinto el orden jurídico compC'"tC'nte, inte-rnacion:llmente, 
sobre las segundas. 

111111 Lordi, Obbliga;;ioni, p.ag. 37'2. Sobre la historia, Bfaschettini, oh. cit., pago 
80 y sigs. r 86 y sigs. 

1W~ CL antes ns. 282 y '257. 
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2go.-Podemos distinguir los títulos civiles y los mercantiles 1107, dl~ 

acuerdo con la naturaleza, cÍvil o mercantil, de la obligación cartular. 

El códig6 de Comercio, en su arto 3'1 n. 12, con una norma que en­
cuentra concordancia general en los sistemas que conocen la distinción entre 
el derecho civil y el mercantil, declara m('rc.:::mtilcs 11(\,~ las carnbiale5 y lo~ 

billetes de mercancías; en el art. 3<} n° 5, las operaciones sobre acciones !l(\!) 

de sociedades mercmtiles; en el art. 3'-' n'l 2-b las operaciones sobre certifi­
cados de depó.úto y "bonos de prencL:t)', y se puede considerar que la razón 
de su mercantilidad deriva entonces del objeto 1110 de la operación. de ma­
nera que son mercantiles las accione:;, los certificado) de depó:;ito, los "bo­
no:, dL' prenda" y las obligacionc~ respectiva". Por el art. 3'-' nf) 18 se debe 
conúdcrar mercantil la carta de porte marítima, y por el art. 3" n, 13. la carta 

de porte tcrrc~trc emitida por un:1 empresa de transportes. 

En el arto 6',' del codo de conl. se cspecificJ. que el cheque no es mercan­
til en relación con un comcrci.lntc

J 
si no tiene una causa mercantil. E'ito 

permite concluir que l lo mismu cuando ('1 título no se refiera a la causa 
de su crr:.i~i(';n, C01l1O succde prccis;u:r:elltc en el chequc (en virtud de la 
cuJ.! ~('Ib posible cllwpwbar. o no. su mcrcantilidad, 311tC los arts. 3, 4 Y 
sigs. del cad. de com.). ~icn~prl' ~C'd. lícito invcstigar cuál es c.~a cama. para 
calificar la mcrcantilicbú o no mcrcantilid3d del título, .5-1 no ocurren las 
hipótesis antL'riorc_~. 

'!";Jlllbién en c .. ,k :lSpCUO se considn.\. d título de créditu como Tc·S. 

FI 1 CD.lllbio ~~' pu"d(' indic:!:', que t:d VO, ,('a imposibk con.,idnar el título 

como TI}) tn CU:lnto ~ b distipci()n entre títulos cJ.usaln y titulo~ ab'itraClOSj ésta 

D('"ccsJ.ri.lllH. nte deb\~ km'r en nlf'nta lo~ llrgoclo'l y las obli[;':lcion("s C:l.rtul.'res y no 

dir.:ct:t01entl' el título como J,'!,. (ef. ll. 051, P!l'cisamente porque a l::I. vez qu,~ la 
distinción tntrc "mercantiles·' y '\:ivill'~", plll"ck corresponder;} los actos jurídicos, 

a las cosas (tradicion;ll es ('1 C:1S0 dd TId\'ío qlW constituye el ['jClllplú cl_i-;ico de 

una res edificada COl1tO IlllTr::ntil\, a lo'i s~ljdos ek dc!cc]¡o; la Jistinci('lll entre 

"cll15all's·' y "<lbstl':-t('Íos" punk ("orrnponder s,'¡lo :t los Ilt'~ocios y :t tu atl"ihllCioncs 

Intrillloni:·t1{"~. Sabl"!' Lt ab~tr:tccí¡,n prol('~,l¡, r:-;t,l con._·j,-rllC a los dO{"(lln{-ntos, y ~(" 

.-dit'l"L· ~~ los título~ en cuanto ,on Jocut1lent()~; (1\0 al r¡c~oci() a a J.. O)¡ligdCi(')n ("al'­

tubr). ef. n. 96. 

I::;L1J.i!l~{-llt(" carfoPT]!" a la intnprr't:¡ciíÍn uomin:ln(", S,lIl ![wl'CJntiln 1.1'; 0ji( L1Ch~!lC~ 

que tienen por oh.if'to cUilhi;J!r, \' hilktl's di' lllITC,lllCí:1. 

?\'ótt'Sl' qu" est" rnncwtiliJ;¡d es inJ''P''ndi''nt(' dd h."Ch·J d., C¡'l" la cpe­
l"a.~i/)n s,'" :1 h \'¡;t'l o ,1 pL1ZO. O¡i,'nt;lCión idénti.:.l S(' cn::-lH'ntr:¡ f'n 11 ],. iLlti;\ll.1 

Soh,T l;;~ bolsas de v;.Iorc', (\1U_ d'-'chr~1t1 mcn';lntiks L¡, oper:1ciCHI""i d·· lwkl 1, C',,'an 

a J:¡ \'i.sta, sean a pLtzo). DistintJ. ('S Ll solución francesa. 

rl' ('~t:\ /¡jpótesl::, l"l"~:dt;¡ qUI' la mercantilidad ("oncinl\i' d:r,-,cu¡¡lt'ntc a 

;.1 r~ ¡ '¡, b Illl'!C'lnti);;.!:lJ ¿,~ ];, re)' deri"',1 1.1 rnercJ.lltilid:,d cid acto. 
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29 r.-Se hace la distinción entre títulos principales y títulos acceso­
rios 1111, 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. ej. crédito de dinero, calidad de socio). El derecho accesorio ad­
quiere así la posibilidad de circular como título de crédito, independiente 
del principal, y hasta, eventualmente, de acuerdo con una ley de circulación 
distinta (p. ej. al portador) de la que es propia del título principal (p. ej. 
nominativo) . 

S¡:¡lvo convenio en contrario, la obligación de entregar el título princi­
pal comprende también la de entregar .los títulos accesorios aún no venci­
dos, y el título principal circula en regla, junto con sus accesorios aún no 
vencidos, los cuales generalmente se encuentran materialmente unidos a aquél. 

292.-Podemos distinguir: títulos provi~ionales y títulos definitivos; los 
primeros destinados a ser sustituídos por los segundos en un corto plazo, 
es lo que pasa con los "certificados provisionales" destinados a sustituirse 
por los título; de las acciones o de las obligaciones; art. 5' del D. L. n. 1364, 
de 7 de junio de 19 23 111::!. 

293.-Se pueden distinguir los títulos emitidos en masa, esto es, en se­
rie, de los títulos individuales, es decir, emitidos singularmente 1113. En el 
primer caso, a una sola operación corresponde la emisión de muchos títulos 
regulados por una disciplina cOIll.ún, y teniendo cad;:¡ uno de ellos idénticos 
derechos. Esto pasa con las acciones, las obligaciones y lns títulos de ]a deuda 
pública. 

Puede haber diferenci;:¡ entre títulos de distintas emisiones o entre ac­
ciones privilegiadas y ordin:J.rias, mas no entre un título y otro de la mi.'lh<l 
emisión. 

En el segundo caso, el de los títulos individuales (por ejemplo: la cam­
bial), la creación de cada título aeompaíi.a un negocio distinto y el d¡;rccho 
consignado en el título puede ser distinto (en su valor, vencimiento, etc.) 

dd consignado en otro. 

Los títulos serán fungibles en el primer caso, no fungibles en el segundo. 

¡l" Viuanle, Trattato, cito voL 111, p.:lg. 13-1,. En el derecho brasileño, eL a 
Caro(/llLo dI! }'lendvnfrl, pago 62; a Trajano de },firauda Valuade, Sociedades por 

aroes. Rio, 19'P, vol. 1, p::lg. 128. 

lU~ Viuante, ob. y loe. cit.; LordiJ ob. cit., p.1g. 493. En el derecho br::lsikño 
eL a CrlTvalho de .Jlendon¡¡a, pago 62; 3. Trajano de J,firanda ValverdIJ, Sociedades 
por a(oeS J RiQ, 194-'2 vol. 1, pago 1'29; arto 21 y 22 dd D. n. 2627 del 26 de sep­

tiembre de 1940. 

lllJ Alessineo, op. cit., vol. 1, pago 53 y p::;.;. 236. 
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Los títulos en masa se emiten por pcnonas jurídicas; algunas vece:; no 
se exige 1111 en ellos, la firma autógr3f:J. del deudor 1:15. 

En general, son títulos individuales los títulos emitidos nooualrncnte a 
la orden; en cambio, son títulos en nlJsa los nominativos y los al portador. 

Hasta se puede agregar que los títulos nominativos y 1m al portador; 
que sean verdaderos títulos de crédito, son títulos emitidos en masa 111\ ex-

",. Tal es d ClSO en el dcn'cho italiano. En el derecho brasileño, al contrario, se 
exige la firma autógr:lh del deudor aun en los títulos emitidos en masa; d. a Car­

valho de M¿ndon~a, oh. cit., p. Gr. 

m' De allí una consccue:lCia y una duda. La con~ecueneia es la posibílidaJ de 
que el título SI'".:L verdadero, aunque 1..1 s\15cripción mecánica la haya puesto Hna per­
S00;1 dífelr-l1te dr la autoriZ1.da p:ua hacerlo, o sin $\1 consrntimiento en lo absoluto. 
Es evidente que en esta hipótesis, el deudor no podrá oponer la falsificación de su 

firnu (qw en rralidad ('5 auténtif';l), pero rn principio h:lbrá un vicio en el negocio 

de emisión del título, sujeto, por tanto, a b di~cjplü,a dé Jos vicios del nf'gocio d(> 

emisión. 
La duda concie-rnc al probleITl:l. de que en 105 títulos t'n masa al portador cmi­

tidos por person:ls jurídicas, se puede oponer al poseedor de hlH'na fe la irrC"g-ula­
ridad de la firma punta en cllos. Realmente no 1'5 dificil ohsnvar que muchas veces 
el port:ldor no sabe, y no puede s;¡her, c\l:11 l'S b firma que debe figur;¡r en f'i títtdo; 

fácilmente puede ignor:lr que en el título debiese fi;zurar la firma de una pr-rsona 

distinLl, y aún más, ignorar cu..íl sea la firma dd '1UC' (kbe firm:lr el título. Esta, 
dificlllt,ld{"~ en los títu!o.' indiviJu.llcs st' vencen fJ.l·ililll"lltl·; l!lIH:ho má.> dificil es 

cr, 10'i títulos en mas:! y t;¡ nto m:is scr:m Cuanto más amplio sea su merc:H..lo. La 

pr!tctic.:l., al sentir la dificult;¡d, recurrió a val·io;; Ilwdios (por ej(~mplo, p:tpel rnar­

cadú, nurneoción de los títulos, cte.), p:lfa 11a(('r I1Lí, [(¡eil el reconocimiento de la 
~lutc!lticid,IJ de los títulos, 

L:l dud.l dt:bf" resolverse rn sentido afirmativo, (''ita ("s, admitiéndose que t:l.m­
bién en este C:lSO el ueudar siempre pu("c\ro oponn qll\' h firIll:1. dd tít~¡jo no es h 

debida. 
Un c:so int9l"cs:llltC 'i sin,¡;I~L1r sobre 103 prohkmas arrilM indi¡ dd!l.~ es el q\l~ 

se prf'"Scntó ;). la jurisprudencia inglesa en la (".1us:t Bar!("() d,: p(1rtrl.~,zl ¿'. ~;'IiIt:rlJW & 
SOllr, Ltd. (ef. NUSJbaum, }'fowy, p. 93). COl! gran astuciJ un grupo d\' Ill:.tbndrirH'$ 

obtuvo de la firma que imprir.-lía ofiri;~l;¡l("nÍt' be; not<lS del B<lIl\"O el!: Portugal, la 
irnnrt'si{lll y h entl"l·.Lp Je una gnn clntiJ:ltl d,' bd¡,·tn (por t."lll[(J, aut<.'nt;,:o:;\' df> 

ntc ¡ntlco, Jos que s'' pusieron ("n ,ircuLlción. El H:-tneo reconoci() ("~pontúnc~lrnent~ 

b valid("/. cid biJictt?, retinndo (k la circulJ,l"il)n y StlfHtittl)'enJo toda 1:1 serie a I;¡ 
cllal pertenccÍ:.tn lo~ hilktcs ilegitimo';; en consc("uf'l1cia, no s!' cli5cutió e: probk¡,n 

rebtivo. El Banco dí·m.lI1J() por uJ.Ílos y perjuicios a la firma impresora, la que fue 
condenada. La discllsiún (cf. ?lllisbrrulIl, ob. 1. cit.) COlT'·.~pf)ndjo (",;('Jll'i:dm< nte :t! 
c:t\elllo de los d;¡Ílos } a los critf'ri03 que ~[~ debían adopt:1r al respecto 

""1 Obli.~aciones de 5ocil'd:ldc~1 ,"1("('ion('O', titulos de l.t deuda pt'lhlic:l y otros. 
En este a~pt'cto, la t("~i.> de Afossa. que reconoce [jll!' soblIlC"ntr en los títulos nOllli. 

nativos en 1ll,15J h:ly títulos de er¿dito (('n el sentido de la ddinicj/m de Vivanfe), 

C:i pd.ctícJmcnte CX:lcta. 
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cepClOn hecha de aquellos que siendo nonnalmente a la orden, también se 
pueden emitir al portador (cheque, carta de porte marítima). 

Los títulos en masa generalmente son títulos de pago a largo plazo; Con 
frecuencia dan derecho a prestaciones periódicas, además de la prestación 
principal, las cuales también con frecuencia corresponden a títulos acceso· 
nO:j (cupones); frecuentemente son títulos abstractos) cuyo derecho está 

reglamentado ad instar del mutuo, de acuerdo con lo que ya tuvimos opor~ 
tllnidnd de indicar en págin:ls anteriores 1117. 

Naturalmente que son títulos en masa los que se negocian en las bolsas 
de valon::s (valcurs nwbilieres en la terminología francesa, en oposición a los 
effets de commace) , objeto de aplicación de capital y de especulación. 

294.~El mismo documento puede corresponder a más de un título (tí­
tulo múltiple), de manera que su titular tendr,'t una multiplicidad de de­
rechos idénticos. 

La creación de títulos múltiples se verifica en relación con los títulos 

\111 Les t:tulos en Sl'l"H~ prrSl'ntan ull interesante problema en materia de COsa 

juzgada. En efecto, en el C:-lSO en que el portador de un título emitido en serie pl"O­
ceda contra el emiten te. en lo rdativo a la interpretación o a la validez de una o 
m;1s dáusubs cid título, o de la emisión Íntegra, ¿ corresponderá lo juzgado a todos 

los títulos de la serie (en vi~ta de la ncce5aria igu<lldad entre ellos), o sólo a los 
título.; del port;:¡dor que fue parte en el procedimiento, o tan sólo a este portador y 
pn rebción con aql!dlos títdos dcterminado~ que constituyeron el obje-to dd proce­
dimiento? De acuerdo con l:-t segunda y la tercera solución) los títulos de una misma 

serie puedl'rl acabar por ser juridic:lmente distintos, cU<1ndo, en vista de lOS límites 
nf" b cosa jU7gad:l sólo a ;11~uno~ de ellos se les nplique la interpretación o la de~ 

cbr,1dón de validl'z o de nulidad de emi~¡ónJ o d,~ una o más cláusulas, de acuerdo 
con 10 j\l7gJdo. 

Sin duda, esta con:;ecuencia contrasta con Lt igualdad necesaria en los títulos 

emitidos en serie, pero me parece que constituye la COllsl'cuer.cia justa de los límites 
de la cosa juzgad;:!.. 

Por eso creo r¡U(~ cntre tu tn's solucial1C5 arriba indicadas, la última es la más 

acertad", 
Un.l solución contraria podría además, ser pdi;.~ros:1 prácticamente, y;\ para el 

emitcnte (caso en qu(', dcm:wdado por un port:l.dor, 00 tenga posihilidad de un:], 
ddensa dicaz), ya para los porb.dores (en virtud de la facilid::Jd de juicios fraudu­
lentos en que haya colusión cntn' ('mi ten le y ;¡lgunos d,' los port:1dorcs). Tampoco 
n~l' parece que s"rh posible sostcnf'f o o,'gar la ex.tensión de 10 juzgrrdo secundum 
evenl~tm litis, ¡¡firmándola CU<1ndo b sentenci:1. sea favorabl~ al portacor, y negán­

dola cuando la s~ntr'ncia se:t favor:\ble ;:¡1 emitentc:. AJem:ts, en 10 que se rtfif'r~ a 
la "interpretación" de las mencionC'3 del título, est:t interpretaC'i()rl en t;mto que 

puede ser bvorrrble para algllno3 de los p!lrtadorcs, pUt"de ser dañosa pan otros; la 
interprct;lci6n LIVor3ble :l lo; lJOrt3dOlCS en dcterrninJ.do moment::>, podd, re~ultar 

desfavorabk aIÍm cl'spuh. 
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emitidos en masa Ill~: en éstos cada título lleva un derecho idéntico al que 
tiene cada uno de los demás de la misma emisión; por esto podrá ser con­
veniente la reunión en un solo documento, de varios títulos que pertenecen 
al mismo titular, dada la utilidad práctica de esta reunión 1119. 

295.-E1 título de crédito es indivisible, en el sentido de que el derecho 
respectivo sólo se puede ejercitar o por su único titular, o por los diversos 
titulares, que acaso tenga, obrando conjuntamente l1~O. 

No sólo puede considerársele como cosa, sino como una cma qt:e, al 
menos en principio, y mientras circula, es indivisible 1121. 

En el caso de las acciones, el derecho relativo ni siquiera e3 divisible fren­
te a la sociedad, por cantidades ideales, de manera que la sociedad sólo esLí. 
obligada a reconpccr un titular único para cada acción (art. 170 del codo de 
com.) 1122. Esta es una consecuencia lógica de la indivisibilicb.d (lo mismo 
por cantidades ideales) de la calidad de socio. 

2g6.~Cuando un solo documento corresponde a muchos títulos de cré­
dito, no se puede, en tesis, negar la posibilidad de su división en los diver-
50S títulos de crédito, a que corresponde el documento único. 

Se acostumbra negar ll~::; que a falta de disposicionc,; espcci;:dcs de la 
ley, el portador tenga el derecho de pedir el fraccionamiento del título múl­
tiple, con la consig;uientc posibilidad de que los distintos títulos lleguen a 
tener una circulación independiente, lo que el emisor) con la creación del 
título múltiple, pucio haber tratado de evitar. 

La norma del arto 5':' del D. L. de 7 de junio de Ig23 sobre el fraccío-

E[l'etiv~\rncntc, en los titulas c-Illitidos en rnaS::I, tOGOS los títulos deben ser 

idénticos, 10 que no pasa con tos títulcs individuales, que pueden ser distintos. En 
los títulos en maS:l, ('s (recul'"ntc- el caso dr- un port3dor qU(' s,~;). posc"dor de "varios" 
titollos idénticos; ¿stas no se pueden sustituir por "un" título de un v.1.lor mayo,', 
porqutC de l'!'tc modo se falt<lría a la idt,~tidad neccs,:ui;-¡ entre 103 diversos títulos, sino 

s()bn~('llt(" por "un doculllento" que LlOlp<lre varios títulos. 
J!]) Vivonte, Tratlaln, vo!. lII, p:!g. 1 ¡S. En el derecho br:l~ilfl¡o, eL a Traj,¡n() 

do! ,\limnda Valverde, ab. cit., p:1~. 12R; art. 21 dd D. n. 2627 dt, 26 dt' sr-ptinnbn' 

c:': 1 ~:i-1-0. 
u:a CL t;:;mbién n. 2 r j. 

Cf. lo qucc observ<lmo$ antes, n. :;! 1 5, sobre el !~ndo,o p3.rcí:d eIl oposición al 

p.1g0 p;¡rcial. 
ll,~ En d d('recho b-:l.~ilcño eL el ;<rt. 13 dd D. 2627. En C1mbio, t'n la earnhi31 

es ;).JlHi~ih1t. la plur,did,1d de tOU!:1dol'l's o cndos<1Luio" CL a Valc'ri, vol. Ir, p<lg. 11. 
En m:'Jch05 dlTechos s(' admiten (d. ('n el Brasil, el art. 18 § '2'1, ¿p! D. cit" y ('1 
a;'1. 35, del D. n. 434, rev0c;:¡do, de 4- de julio de ¡ 891) f.';¡eciow~' de aecionn y 
títulos reprcsent:l.tivo5 de est:1S fra(:cioncs, pudicúdo el port;toor e-jrrcitar los d,:rrehoi 
derivados de un:! ae,ión, cuando reún:l un n,'¡mero de fr.lccioll\'s cl~ v~11()r cqujv~,len;.(". 

lL:l Vivan!e, ob. l. cit. 
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namicnto de un título múltiple nominativo, permite, a mi modo de ver, 
que en general también se llegue a una conclusión diferente 1124. 

297.--La más importante de las distinciones .relativas a los diversos tí­
tulos de crédito es la que se relaciona con las distintas leyes de su circula­
ción: nominativa) a la orden, al portador. Sobre esta distinción ya nos 
detuvimos al estudiar la circulación del derecho. 

Nuestro sistema prevé los títulos que pueden ser: a la orden o al por­
tador (cheque, carta de porte marítima); nominativos o al portador (ac­
ciones, obligaciones, títulos de la deuda pública). 

El que crea el título le determina su ley de circulación, sin que el por­
tador pueda cambiarla (para su aplicación v. el arto 23 del R. D. n' 1736, 
de 21 de diciembre de 1933). 

Por regla general, el portador no tiene derecho para exigir del emisor 
la conversión del título nominativo en título al portador, o viceversa; ni de 
título a la orden en título al portador, o viceversa 1125, 

Sin embargo, si se trata de títulos en masa, el portador tiene el dere­
cho de exigir la conversión de los títulos nominativos en títulos al portador 

y viceversa. ef. en relación con los títulos de la deuda pública el arto 22 

del T. U. R. D. n'? 586, de 17 de julio de I9ro; sobre los títulos nominativos 
emitidos por las Provincias, Comunidades, y sociedades, los arts. 2 y 3 del 
D. L. n9 1364, de 7 de junio de 1923; sobre las acciones de sociedades mer­
cantiles) el art. 160 del codo de como 1126, 

Mas la conversión no será posible, cuando al emitirse el título ésta se 
haya cxc1uído, o cuando vaya en contra. de disposiciones especiales relativas 
a la especie a que el título pertenezca (v. por ejemplo el arto 166 del codo 
de com., sobre las acciones no liberadas; el arto 26 del D.L. n. 375 de 12 

de marzo de 19:15, sobre las acciones que deben ser nominativas, de los 
"bancos de derecho público"). A su vez, dctcnninadas personas están obli­
gadas a pedir la conversión del título al portador en título nominativo 
(ef. por ejemplo, arts. 298 y 329 del codo eiv.). 

2g8.-En algunos casos la ley permite que al crearse el título, se limite 
o se excluya por completo su circulación (arts. 43, 86, 92 del R.D. n. 1736, 

11:4 El interés del portador, en el fraeeiou".lmiento del título múltiple, prevalece 
sohre el e .... entual interés en contrario del emisor. En el mismo sentido en el dere­
cho brasileño, d. Tr(ljano de .Miranda Valverde, ob. cit., p. 128; en t:l dc\"rcho ita­
liano, De Gregario, Societa, Turín, 1938, p. 51 I. 

¡t:l:; En el derecho brasileño, en sentido contrario, eL a Carvalho de Afendon­
fa, ob. cit., pago I4I; en el sentido del texto, a Pontes de Aliranda. Titulos, p:1g. 515. 

ll:6 En el derecho brasileño, eL arto 24 del Decreto !'I9 2627 que deja a los 
estatutos la posibilidad de regular el problema de la conversión de las acciones. CL 
a Trajano de Miranda Valverde, ob. cit., pago 137. 
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de 21 de diciembre de 1933, sobre la cláusula "no transmisible" en el che­
que 112" el art. 15 de la ley carnbiaria, sobre la cláusula no a la orden, pues­
ta por el girador en la cambial) 1123, sin que eso perjudique, (por ejemplo 
para los fines del arto 491 del codo penal) la clasificación del título como 
título de crédito (nominativo) a la orden o al portador) ll~Cl. 

A (alta de disposición especial en la ley, lo posibilidad de estas cláusu­
las se debe examinar, teniendo en cuenta su compatibilidad o incompatibi­
lidad con el derecho consignado en el título 1130. 

ln, Es an!doga en el derecho brasileño la situ;tción del cheque nornin:ttivo sin 
cláusula a borden. ef. ante,> n. 217. En la camhia], al contr~rio) e l derecho brasi­

leño dcscollOee b posibilidad del texto. 

11:, En b cam~ial no a la orden, el endoso no puede satisfacer (;:: diferencia de 
lo que acontece con el endoso posterior al protesto) ni siquiera la función de la 
cesión (cf. V nleri, vol. I1, p. 262); por tanto, el derecho tan sólo se puede transmi­

tir con las formas y con los eff"ctos del derecho común. 

11~ Bi¡;invi, en Riv. 11. di di,. penale, 1929. pago 454. La c1J.1!'mb "no a la 
arde:)" no t!"ansforma el título en nominativo. En contra Afossfl., Cambidle n. 88, so­

bre la cambial con cláusula no a la orden (llamada rektawechsel) , nns es fácil 
obscrv:u en esta hipótesis qu~ no sería posible recurrir a las regbs de los títulos 

nominativos. En efecto, cesdc un punto de vista ahstracto, (:'5 n· ¡dente que, si el 
dCH:cho se I)Il{"de tnosmitir sólo con las formas y los efectos de derecho común, no 

existe título dI.; crédito. Esta es realmente la consecuencia acept;¡da p:u-a d llam3-

do certificado nominativo (ef. rn el d('fecho bn.sikño el D. n. '1045.t de 'lg de 

septif'mbre de Ig3I). Título de crédito y circulación. realmente son términos equiva­

lentes, y ya pusimos más de unZl. vez de relieve lo inoportuno dd concepto más am­

plio de los títulos de cn,:dito, abarcando t<lm1}ién a los títulos impropios, como lo 

concibe b. doctrina alt'm:ma, cuyos principios sigue }"fossn. 

Al cJasificú.r un titulo como título de crédito, se debe tener en cuC"nta su confi­

guración típic.l., ind'·pcndicntemente de las d:'"tusub.s que eventualmente puedan limi­

tar o excluir 511 circubción; la n:lturalez:l de título de crédito siempre aparec!:" donde 

c~s:l,. b eficacia de esas cLí.llsubs: es lo que pasa con b hipótesis del texto, para los 

::ints de las normas de derecho penal; sohre la interpretación de un lt'gadu o de un 
negocio jurídico en general (cL n. 2'l6); sobre la disciplina de la. cancelación; sobre los 

fines df" la disciplina de la posición dd tomador~ a!j.í como la del avalista o del 

interventor sobre la ejecutividad df'l título en b cambial na a la ordf"n, d. a Valeri. 

vol. 1, pago 155 (d. también antes, ns. 90 y 170, sobre b cambial endos:1d::t después 

dd protesto). 

mn Sobre b validez de las cláusllbs est:1tut:ui.'ls que Emitan l.t circulación de 

bs acciom:s: d. Cas'i.} 31-1-193! y 28-'l-1931 (Riv. Di,. Commerciale, 1911, n, pag. 

487). En el derecho brasileño, rL la solución ele este problema en el arto '17 ~ 'l del 

D. n. 2627, d(~ 26 de sf'ptiembre de 1940, y el comentario de Trajano de Mi,anda 
Vlllvnde, ob. cit., p'lg. 147. En el derecho francés, cf. a Escnrra. Annalt!S de droie 

commerciale, JgI r. 

Recordemos que los límites de la circubción df' un títuh ~" cr¿.dit,\ cuando 
deriven -y válitbmente puedan dcrivar- del título, son oponiblcg 3. cualquier POI"-
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tudor del m~smo. En virtud de l..t mcorporaClOn en un título de crédito, estos límites 
se relacionan directamente al bi~'n objeto de la circulación, y al mismo tiempo ad­
quieren publicidad. Por t<-1nto, el caso de la limitación a la circulación dd titulo, con 
eficacia cartuJar, es distinlo dd caso de los convenios extra·cartularcs relativos a 
la circulación del título, que sólo tienen import:mei:.t entre las partes en tales con­
venios. 

Las cláusulas que limitan la circulación de las acciones que no sólo se refieren 
a la transmisión de las acciones conforme a las regbs de los títulos de crédito, sino 
también a su transmisión conforme a los principios del derecho común -cuando tie­
nen validcz-, son oponibles al sucesor mortis causa y al acreedor ejecutante, aun­
que es evidente que en estos casos se debe tener la mayor cautela en la determina· 
ción de su alcance. 

La posibilidad de introducir estas cláusulas en el estatuto social (que se basa 
en el consentimiento unánime de los subscriptores) no implic:l. la' posibilidad de 
'introducirlas con una modificación estatutaria por mayoría (cf. De Gregario, ob. cit., 
p. 497; en contra r-n el derecho brasileño, Trajano de Mirrznda Valverde, ob. cit., 
vol. J, p. 156), a menos que se trate de nuevas acciones por emitirse (modifico así, 
parcialmente, la opinión que anteriormente cxpusc en Rivúla di diritto commerciale, 
arriba citada, teniendo en cuenta las observaciones de De Gregorio). 
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