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INTRODUCCION

La hipoteca sujeta, directa e inmediatamente, los bienes sobre que se
impone, cualquiera que sea su poseedor, a cumplimiento de la obligacion
para cuya seguridad fue constituida. Esta contundente afirmacién no es una
invencion de la Ley Hipotecaria de 1861, sino que es € fruto histérico de
una tradicion que arranca en € Derecho Romano y que alumbra los ordena-
mientos de todo el continente europeo y, por su extension, de todo € mundo.
Pero la ausencia de publicidad posesoria del derecho de hipoteca que, s no
exclusiva si es caracteristica del mismo, ha provocado histéricamente una
profunda desazén a los juristas y una perturbacion del crédito territorial. La
inseguridad que genera la ausencia de publicidad posesoria y la oponibilidad
empero del derecho incluso frente a adquirentes que hayan utilizado la maxi-
ma diligencia posible en defensa de su posicion ha sido una remora a avance
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econémico de los paises. Facil es entender que € antecedente directo de
nuestra Ley Hipotecaria recibiera e nombre de Oficio o Contaduria de Hi-
potecas conforme a la Real Pragmética de 1768, como facil es comprender
que e primer intento de crear un Registro de Cargas recibiera el nombre
de Registro de Censos, Tributos e Hipotecas, conforme a la Pragmatica de
Don Carlos y Dofia Juana de 1539, recogiendo descriptivamente los dere-
chos indetectables cuya publicidad pretendia, y cuya clandestinidad venia
provocando desconfianza, perjuicios y fuerte resentimiento del mercado in-
mobiliario (1).

La aparicién de Instituciones encargadas de proporcionar publicidad a las
situaciones ndetectables es comln a la historia de Europay supone un logro
titanico cuyo alumbramiento ha costado siglos, aunque su aparicién haya
diferido en € tiempo en los distintos paises: prescindiendo de antecedentes
remotos, en Suecia los primeros intentos surgen en el siglo xvi, pero no es
hasta € xvm cuando se puede hablar de auténtico Registro (2). En Francia los
primeros intentos se desarrollan en los albores del siglo xix, acanzando su
desenvolvimiento con la sancion del Code, aunque no es hasta los Decretos
de 1955 cuando se da publicidad a algunos derechos o situaciones que per-
manecian hasta entonces en la clandestinidad (3). En Inglaterray Gales, tam-
bién a findes del siglo xix, se desarrolla un sistema que no alcanzo su des-
envolvimiento moderno hasta bien entrado € siglo xx (4). En Alemania la
legislacion se desarrolla durante € siglo xix...

El desarrollo de sistemas de publicidad de la hipoteca es, como se puede
ver, un logro relativamente reciente, y causa inmediata aunque, 16gicamente,
no Unica, del desarrollo econémico de los denominados paises del primer
mundo. No es de extrafiar que uno de los objetivos prioritarios de los llama-
dos paises emergentes 0 en transicion sea, precisamente, €l establecimiento de
sistemas de Registro de la Propiedad que permita la extension y desarrollo
de mercados hipotecarios. En este empefio colaboran los paises en transicion

(1) «El antiguo sistema de las hipotecas ocultas desde luego debié ser desechado
por ja comisién. Con é es incompatible el crédito territorial porque eguipara la condi-
cion de la propiedad gravada con créditos superiores a su valor, a la propiedad libre de
todo gravamen, y en Ultimo resultado desnaturaliza la hipoteca, haciendo que en lugar
de buscarse como €l crédito real del deudor, se prefiera mas bien su crédito personal.
Todas las naciones modernasy la nuestra lo han anatemizado; por esto puede decirse que
su causa esta irremisiblemente juzgada por la historia, por las leyesy por la cienciax.
Ley Hipotecaria de Espafia, Exposicion de Mativos.

(2) BENGT KJELLSON, Problems gf Legal Safety in Immovable Property Trade. Ponen-
cia presentada en la reunion de WPLA (Working Party on Land Administration), llevada
a cabo en Madrid en septiembre de 2000.

(3) HENRY DEPEYRE, Problematique demise en oeuvre d'une sécurité juridique sur le
marché hypothécaire. Ponencia presentada en la misma reunion.

(4 HON MANTHORPE, Land Registration. Experience and Evolution in England and
Wales. Ponencia presentada en la reunion del WPLA en Londres, septiembre de 1999.
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hacia economias de mercado, un buen nimero de organizaciones internacio-
nales, como € Banco Mundia o la ONU, y los paises con sistemas desarro-
[lados por medio de sus agencias de cooperacion, como ocurre con Suecia,
Holanda, Suizay Estados Unidos.

Lo mas llamativo es este Ultimo gemplo, precisamente porque es la ex-
cepcion que confirma la regla. Los Estados Unidos de América, a través de
USAID (United States Agency for International Development), esta invirtien-
do millones de ddlares en e desarrollo de proyectos que tienen por objeto
establecimiento y desarrollo de sistemas de Registro de la Propiedad y Catas-
tro en un buen nimero de paises, sefialadamente de América Central y del Sur
y del Centro y del Este de Europa, y todo ello careciendo de un sistema
propio de Registro de la Propiedad.

Es el caso norteamericano una paradoja aparente, pues emplea enormes
recursos en ayudar a implantar sistemas inmobiliarios en el extranjero y no
lo hace en su propio pais (5). Otro aspecto, aparentemente paraddjico, es que
a pesar de su carencia de sistema registral disfruta desde luego de un sistema
inmobiliario de robusta salud. ¢COmo es posible esta situacion? ¢Como se
soluciona el problema de la oponibilidad de los derechos clandestinos espe-
cialmente de la hipoteca? ¢Cudles son las claves de su sistema y en qué
medida son equiparables a nuestro y a de la practica totalidad de los paises
del mundo? Estas son las preguntas que se propone contestar este trabajo,
aunque antes debemos hacer una breve reflexion sobre la situacion con la que
nos encontramos.

Cuando los Estados Unidos de América del Norte consiguieron su inde-
pendencia en € afio 1776, la legislacion aplicable en € ambito inmobiliario
era la propia de Inglaterra y Gales, metrpoli de la cual acababa de obtener
su emancipacion. Laley inglesa, en aquellas fechas, se caracterizaba por ser
excesivamente rigida, consecuencia logica de un sistema nacido de las rela-
ciones feudales entre la Corona y sus subditos, que se habia ido complicando
por el transcurso de los siglos.

Mientras que los territorios norteamericanos estuvieron bajo la férula de
Londres, y siendo todos los terrenos propiedad de la Corona, fueron los
juristas y jueces ingleses los encargados de aplicar la legislacion inglesa, pero
la independencia colapso € sistema, pues con los ingleses se fueron sus
jueces y cas todos sus juristas, pero no sus leyes, sin que los territorios
independizados dispusieran de expertos con preparacion suficiente para su
aplicacion. Pero rgpidamente los nuevos tribunales flexibilizaron la aplica
cion del Derecho y, gracias a la facilidad que permitia la tradicion de la

(5) Lo cud, de por si, ya es indiciario de que la propia Administracion estadouni-
dense ve su sistema como una singularidad. Nos referiremos més adelante con més detalle
a esta situacion.
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Common Law, lo fueron modificando para adaptarlo a la nueva realidad
caracterizada por la innecesariedad de las complejisimas relaciones heredadas
de los tiempos feudales, por la informalidad propia de las gentes del pais
y de su administracién, por la estructura fortisimamente descentralizada del
Estado y por € principio de preeminencia del individuo frente al Estado.

Fruto de esta singular evolucién es € sistema actual, sistema chocante a
los ojos de un europeo en e que, a pesar de la existencia de normativas
federales que trata de imponer ciertos limites generales, la diversidad legis-
lativa es tanta como son los Estados de la Unién (6). Esto ya de por si es una
complicacién, pero no es o més caracteristico del sistema norteamericano,
pues lo que reamente Ilama la atencion es € hecho de que, a diferencia
de lo que ocurre en e resto dd mundo, la seguridad juridica inmobiliaria
no es considerada una «tarea de Estado» ni un principio fundamental del
Estado de Derecho, € cual se mantiene, como tal Estado, completamente a
margen de la misma. Frente a la préactica totalidad del mundo que ha cons-
truido la mas formidable herramienta de proteccién contra la inseguridad
inmobiliaria, € Estado norteamericano no ha hecho absolutamente nada, sin
duda por considerar que es una cuestién estrictamente entre particulares y en
la que € Estado no debe inmiscuirse (7). No es de extrafiar que haya sido la
sociedad civil la que haya ido creando un sistema alternativo capaz de suplir
la intervencion de la Administracion y que con el devenir de los afios este
sistema privado se haya perfeccionado hasta alcanzar cotas de funcionamien-
to excelentes (8).

Situados en contexto y sabedores ya que debemos tener la mente abierta,
procede que entremos en el estudio del Derecho Inmobiliario Registral en los
Estados Unidos de América, con especial atencién al Derecho de Hipoteca, a
Registro de Titulos en general y mas concretamente en el Condado de Darie,
Wisconsin.

(6) Es importante resdltar que los anglosgjones, y no sdlo los norteamericanos, ha-
blan de diversdad de jurisdicciones cuando quieren referirse a territorios con distintos
sistemas legdles, lo que hay que tener en cuenta S no se desea ceer en € error de
confundir jurisdiccion legal, a la que se refieren, con jurisdiccion judicia, que es €
sentido que comUnmente utilizamos en Espafia. El problema de la diversidad de jurisdic-
ciones se ha puesto de manifiesto a partir de hace treinta afios, cuando los flujos de
capitales comenzaron a moverse de Estado a Estado. Hasta entonces los Bancos y entida-
des de crédito operaban a nivel estatal.

(7) Esta frase es deliberadamente exagerada, pues comprobaremos que no responde
a laredlidad, pero por poco, por muy poco.

(8) Otra cuestion, que no es objeto de este trabgjo, pero sobre la que ago se dirg,
€s a qué coste y con qué eficacia en relacion a los sistemas de tradicion europea
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1. CONCEPTO Y CARACTERISTICAS DE LOS DERECHOS
REALES: LA HIPOTECA

La hipoteca es € derecho constituido sobre una propiedad inmueble en
garantia del cumplimiento de una obligacién (9). Es sorprendente lo cercana
que podemos percibir una definicion semejante y, sin embargo, pertenece a
un ordenamiento basado en unos principios que son bien distintos al nuestro
¢0 no? La paradoja es, precisamente, que si y que no. Es cierto que € De-
recho inglés y, por derivacion y evolucién de mismo, € norteamericano
estén basados en principios distintos y en razones de ser distintas: en el
ambito gque nos preocupa y ocupa, los sistemas anglosajones estan basados en
el respaldo que € sistemajudicial proporciona a trafico inmobiliario; solo
con un potentisimo poder judicial, provisto de los recursos y medios suficien-
tes, se puede construir un sistema en e que no existe, por ejemplo, identifi-
cacion objetiva de las personas (10), control de legalidad objetivo o, incluso,
tracto sucesivo. En los sistemas de tradicion germanica, sn embargo, se parte
del principio contrario: el tréfico inmobiliario estd basado en mecanismos
extrgjudiciales que aseguran un razonable margen de seguridad y que evitan,
en lamedida de lo posible en un Estado de Derecho, laintervencién del poder
judicial.

Lo paradgjico es que € resultado final es muy parecido y el contenido de
los derechos que recaen sobre inmuebles aliin méas. Asi ocurre con la hipoteca
en los Estados Unidos de América en donde € sistema de proteccién es muy
distinto pero e derecho protegido muy similar.

Fid a su tradicion histérica, la hipoteca es en los Estados Unidos de
América € fruto de una larga evolucion que arranca del Derecho Medieval
inglés caracterizado, como queda dicho, por las relaciones de tipo feudal. En
este contexto, la hipoteca era una manifestacién mas del titulo de propiedad
concedido por la Corona a favor de un noble: en € siglo xiv la hipoteca era
un mecanismo de garantia por € que se transmitia la propiedad hasta que se
cumplia la obligacion garantizada. Técnicamente era una transmision sujeta
a la condicion del pago del deudor transmitente quien, s incumplia, purifi-
caba la transmision definitivamente en manos del acreedor. Admitia dos po-
sibilidades: la hipoteca muerta (dead pledge), en la que el acreedor utilizaba
la cosa y se hacia con los frutos en su propio beneficio, y la hipoteca viva
(Uve pledge), en la que los frutos eran destinados a la amortizacion, de la

(9) A mortgage is the conveyance of an interest in real property as security for
performance of an obligation. Restatement (third) of property: mortgages (1997).

(10) Veremos que no es € caso dd Condado de Dafie, en d que se legitima la firma
de los otorgantes de cualquier documento sujeto a Registro. No ocurre lo mismo en
Inglaterra'y Gales.
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deuda. Como veremos esta distincion afecta alin hoy en dia d modo cémo se
entiende la hipoteca en distintos Estados.

Las trégicas consecuencias de un sistema tan rigido, en € que un minimo
retraso o incumplimiento acarreaba la pérdida definitiva de lo entregado,
llevé a la Corte (Chancellor Court) a moderar la aplicacion severa del meca-
nismo comisorio autorizando, a peticion del deudor, la posibilidad de redimir
por pago tardio la garantia prestada (equity of redemption) (11).

Posteriormente y ante € perjuicio que se causaba al acreedor, que podia
verse perjudicado por una accion de redencidn en un tiempo excesivamente
posterior a comiso, € Canciller admitié la accion del mismo dirigida a la
fijacion de un plazo definitivo para redimir (strict foreclosure). Pero esta
solucion, que pasd a los Estados Unidos de América, no siempre erajusta,
especialmente en un tiempo en € que no era infrecuente que € valor de lo
garantizado fuera muy inferior a valor de la garantia, de modo que s €
deudor se veia impelido a cumplir, incluso en periodo de gracia, € acreedor
se hacia duefio de una finca a cambio de una pérdida muy inferior. Fue asi
como la Corte americana, alo largo del siglo xix, impuso a acreedor la venta
en plblica subasta bgo control judicial y € retorno del exceso del precio
obtenido en relacién a la deuda reclamada (judicial foreclosure). El dltimo
edabon de la cadena es la supresion de la intervencion judicial mediante e
denominado poder de gecucion, en virtud del cua la subasta se realiza pri-
vadamente sin intervencion del juez (power of sale foreclosure); ago muy
explicable en un pais donde € principio de libertad civil est4 por encima de
otros principios, como la seguridad juridica, que en Europa es un derecho
colectivo superior a aquellos de los individuos.

De la evolucién histérica deducimos que la regulacién de la hipoteca ha
estado y est4 dominada por las decisiones judiciales (case law), como corres-
ponde en un sistema de Common Law, s bien con notables diferencias entre
los distintos Estados que regulan aspectos concretos del derecho de hipoteca
de manera muy diversa. La intervencion federal se ha limitado tradicional-
mente a establecer un marco normativo sectorial que no trata de regular
exhaustivamente el Derecho, sino a establecer limitaciones que impidan la
violacion de derechos fundamentales: asi la Truth in Lending Act, cuya fina-
lidad es que €l prestatario disponga del maximo de informacion posible sobre
las condiciones financieras, The Fair Housing Act, que prohibe la discrimi-
nacion por raza, religion, sexo u otras consideraciones a la hora de conceder
préstamos hipotecarios. The Bankruptcy Code, que establece limites a la €fi-
caciay validez de la hipoteca constituida en €l periodo del afio anterior a la
declaracion de bancarrota.

(11) Como vamos a tener ocasion de ver, todo € proceso de gecucion gira en torno
a derecho de redencion del deudor incumplidor.
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El Restatement (third) of property: mortgages (1997) trata de imponer un
poco de uniformidad en la increible diversidad de los Estados Unidos de
América. No se trata de un texto legal, sino de un trabgjo cientifico elaborado
por e American Law Institute (ALI), que recoge mas de seiscientos afios de
experiencia juridica anglosajona aplicada tanto mediante el sistema jurispru-
dencial como por diversa y dispersa legislaciéon. Este texto, a pesar de su
caracter no vinculante, es de una gran importancia en un sistema en e que la
autonomia de la voluntad cumple una funcién basica incluso en el ambito de
los derechos reales; ademas, debido a su carécter no exclusivamente recopi-
latorio sino critico con las diversas soluciones aportadas por lasjurisdicciones
tiene vocacién de servir de guia alos legisladores de |os distintos Estados. Es
un valiosisimo instrumento para € estudio de la hipoteca en Estados Unidos
de América

La diversidad es tal y lainfluencia histdrica tan distinta en ocasiones que
el problema de acercarse d estudio de la hipoteca en los Estados Unidos de
América puede parecer imposible. De hecho y para hacernos una idea, ni
siquierala naturalezajuridica del derecho de hipoteca es considerado de igual
forma en todos los Estados:

Cas todos los Estados entienden que la hipoteca es un derecho sobre cosa
ajena, de modo que solo € hipotecante tiene derecho a poseer la cosa 'y a
disfrutar de sus frutos hasta que sea privado de la misma en un procedimiento
de gecucién (Lien theory).

En los Estados de lllinois, New Jersey, North Carolina'y Ohio, €l hipo-
tecante disfruta de dicha posesion hasta é momento en que incumple la
obligacion, momento en e que € acreedor puede posesionarse y disfrutar de
la hipoteca (Intermediate theory). _

En Alabama, Conneticut, Maryland y Tennessee, €l acreedor retiene €
titulo de propiedad hasta que & deudor cumple la obligacién garantizada
(Tittle theory states).

Como es f&cil apreciar, no todos los Estados asimilaron de igual formala
influencia del Derecho inglés. La cuestidn resultante es, evidentemente, quién
retiene la posesion y quién se hace con los frutos del inmueble toda vez que,
por influencia del citado Derecho, sdlo quien tiene titulo de propiedad puede
poseer y disfrutar un bien (12).

Ya basta, sin embargo, de generalidades y teorias, veamos una hipoteca,
sefialemos su contenido, veamos cOmo se genera y la eficacia concreta que
tiene.

(12) Asi se origind lafigura del trustree o fiduciario, a quien se transfiere fiducia-
riamente @ titulo de propiedad para que use y disfrute del bien en provecho propio o
aeno.
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2. EL PROCESO DE CONSTITUCION DE LA HIPOTECA
Y DE LOS DERECHOS REALES EN GENERAL

El documento de hipoteca en Estados Unidos de América esta compuesto
en realidad de dos documentos distintos aunque complementarios. €l documen-
to de promesa (Promissory note ) y la hipoteca propiamente dicha (mortgage).

El documento de promesa tiene la funcién de servir de base conceptua a
derecho de hipoteca en la medida que, por aplicacion estricta del principio de
accesoriedad, la hipoteca sdlo existe s a su vez hay una obligacion preexis-
tente y es nula de pleno derecho, si tal condicionamiento no se produce.
Evidentemente la promesa y la hipoteca suelen ir concatenados en el tiempo
y son expresion dua de un dUnico negocio desarrollado formalmente en dos
documentos distintos. En realidad es la préactica la que impone que ambos
aspectos del negocio, obligacion y garantia, se documenten por separado,
pues la consideracion de que no cabe hipoteca sin obligacion aunque si obli-
gacion sin hipoteca, asi 1o han conformado a lo largo de los afios. Otro
aspecto que sin duda ha pesado en esta evolucién es € hecho de que, como
veremos, la constitucion de hipoteca es considerada, nuevamente por la in-
fluencia del Derecho inglés, como latransmisién de un derecho sobre la cosa,
por lo que se requiere una forma documental més elaborada

El documento de promesa tiene una estructura muy sencilla, normalmente
estandarizada, en la que acreedor y deudor convienen los aspectos principales
de la deuda: cantidad debida, interés que ha de devengar dicha suma, ya sea
fijo o variable, plazo de devolucion y cuadro de amortizaciones. Un préstamo
cuya finalidad sea la adquisicion de un inmueble destinado a vivienda es muy
parecido alo que estamos acostumbrados a ver en Espafia: La cantidad pres-
tada (13) esta limitada a un porcentgje del valor de la vivienda (que depende
de las propias limitaciones establecidas por cada acreedor o asociacion de
acreedores ingtitucionales) oscilando entre el 80 y el 90 por 100; € tipo de
interés suele ser variable determinado por los largos periodos de amortizacion
y se forma usualmente por referencia a un tipo oficial (siendo € mas popular
el tipo de interés de descuento de la Reserva Federal, tipo oficial del dinero)
a que se le afiade un diferencial; e plazo oscila entre los veinticinco y treinta
anos, plazo que, establecido en beneficio de ambas partes, no puede ser re-
suelto por € deudor si no se satisface una penalizacion (prepayment clause),
aunque si por el acreedor en multitud de situaciones, como tendremos ocasion

(13) Hablaré de préstamos como gjemplo paradigmético de la obligacion garantiza-
da. Por supuesto, la legisiacion norteamericana admite la hipoteca en garantia de cualquier
tipo de obligaciones, aunque aquellas distintas del préstamo sdlo tengan alguna frecuencia
en operaciones redizadas entre acreedores y deudores no particulares, sefidadamente
operaciones comerciales.
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de ver; e cuadro de amortizaciones fija una cantidad fija mensual compren-
siva de capital y de intereses que asegure que la totalidad del principal quede
satisfecho a fina del plazo establecido.

Deciamos hace un momento que las formalidades en la constitucion de la
hipoteca son similares a las de cualquier transmisién de propiedad inmobiliaria
0 constitucion de derechos sobre la misma. El documento o deed, en € que se
reflgja, esta altamente estandarizado debido, fundamentalmente, a la existencia
de un mercado secundario de hipotecas que esta regulado y dominado por dos
agencias federales: The Federal National Mortgage Association (FNMA) y The
Federa Home Loan Mortgage Corporation (FHLMC), que solo negocian las
hipotecas que relinen los estandares por ellas fijados. Las entidades locales se
ven asi forzadas a adoptar los modelos preestablecidos por las dos grandes
agencias para poder negociar su cartera de hipotecas y no quedar al margen del
mercado; no quiere decir esto que todas las hipotecas estén estandarizadas, pues
nada impide a acreedor y deudor pactar una hipoteca distinta de las previstas
pero, l6gicamente, este tipo especial de hipotecas se reserva para casos espe-
ciales que deliberadamente quedan a margen del mercado secundario.

2.1. EL DOCUMENTO

Sin documento no hay transmision ni constitucion de derechos sobre in-
muebles. El documento de transmision o constitucién intervivos tiene un
nombre caracteristico «deed» y su existencia es constitutiva desde 1677, afio
de promulgacion de la Ley Antifraude (Statute of Frauds) en Inglaterra, y por
derivacion en los territorios que serian después los Estados Unidos de Amé-
rica. Esta norma bésica exigio dos requisitos fundamentales: |a forma escrita
y la firma del transferente o constituyente (14). Posteriormente se han ido
afiadiendo més requisitos que en la actualidad suman cinco a nivel general;
los dos anteriores y los tres siguientes: la identificacion del transferente y
adquirente, la declaracion de transferencia o constitucion y la identificacion
de la propiedad. A estos requisitos formales se le aflade uno procedimental:
el documento debe ser expedido (delivered). Merece la pena que nos deten-
gamos siquiera brevemente en alguno de los requisitos exigidos para la vélida
constitucion de la hipoteca o de cualquier derecho real.

No son especialmente probleméticos los requisitos de forma escrita, firma
e identificacion y declaracién, en cuanto que lajurisprudencia se ha ocupado
de determinar los aspectos mas relevantes desde una perspectiva muy abierta;

(14) Indsto en que hablo indistintamente de transferente y constituyente para adaptar
la terminologia inglesa a la nuestra, pues en & Derecho anglosgjon ambos son transferen-
tes en la medida que la constitucion de derechos se considera como una transmision del
mismo.
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la forma escrita puede ser cualquiera, incluso una servilleta de papel, laiden-
tificacion de las partes puede ser muy somera, siempre que no haya dudas de
identidad, no es preciso utilizar palabras sacramentales si la voluntad de trans-
mitir o constituir esta clara... aspectos todos que podrian ser suscritos por el
Tribunal Supremo espariol (15).

Mas interesante es la cuestion de la descripcidn de la propiedad y de la
expedicion del documento. Tres son los sistemas basicos de descripcion de
inmuebles en los Estados Unidos de América difiriendo dejurisdiccion en ju-
risdiccion. El primero es el método de la descripcion por linderos, tan cercano
a nuestro Derecho, que es € método originario y € que se establecid en los
trece Estados que conformaron la union tras laindependencia (16). El segundo
método es el mas moderno y se aplicaexclusivamente azonas urbanizadas, pues
consiste en referirse a plano de division en lotes de un poligono determinado,
siempre que esté aprobado y registrado por € Ayuntamiento respectivo (17).
El tercer método es e propio de todos los Estados que se incorporaron a la
Unidn a partir de la guerra de secesion: el Presidente Jefferson ordend la medi-
cion de todos los territorios situados en el centro y oeste americano, dando lugar
a un mapa topografico caracterizado por grandes rectangulos de treintay seis
millas cuadradas cada uno (llamados townships), dividido a su vez en treintay
seis rectangulos de una milla cuadrada (llamados sections) que contienen 640
acres. Por referencia a divisiones y subdivisiones de las secciones (quarters) se
puede ubicar una parcela determinada aunque en ocasiones se combine el sis-
tema con elementos descriptivos adicionales. La absoluta uniformidad del te-
rreno en algunos Estados y la forma absol utamente geométrica de las propieda-
des facilita el uso de este sistema. Es € sistema utilizado para identificar
propiedades fundamentalmente rurales (18).

(15) Hablo, claro, sin perjuicio de la legidacion notaria que garantiza que todos los
anteriores aspectos queden perfectamente fijados para evitar, precisamente, la interven-
cion de los Tribunales, pero que no empece para que a nivel civil se pueda demostrar una
transmision Inter vivos de dominio u otro derecho rea, distinto de la hipoteca, por cual-
quier medio admitido en Derecho. '

(16) En la actualidad es un método que se ha perfeccionado por € uso de coorde-
nadas geogréficas. Asi, partiendo de un punto determinado y conocido (un hito, un mo-
numento topografico, un puente...) se marca una direccion en grados, minutos y segundos
y una distancia hasta un punto de cambio de direccidn, y asi sucesivamente hasta que la
linea poligona se cierra.

(17) Por gemplo, parcela nimero diez del plano de parcelacion nimero A-3286,
registrado en € Municipio de San Fernando, Estado de California. En & Estado de Wis-
consin, la existencia de un nimero de identificacion parcelario para la propiedad urbana
facilita enormemente las cosas, como tendremos ocasién de ver.

(18) Personalmente he tenido la oportunidad de comprobar la certeza de este medio
de identificacion en € Registro de Titulos dedd Condado de Darie. Por gjemplo: Cuarto
sudoeste del cuarto noroeste de la seccion 10, del township 12, linea 5 Oeste, Wisconsin,
designa una parcela de solo 40 acres (un acre equivale a 40 areas, 47 centidreas aproxi-
madamente).
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En cuanto a requisito de la expedicion de titulo implica la manifestacion
de la voluntad del transferente de transmitir o constituir el derecho a que el
mismo se refiere. No se trata de una manifestacion necesariamente ritual ni
verbal. Se trata, sencillamente, de que de modo indubitado quede establecida
la voluntad expresa o técita de constituir o transmitir un derecho sobre un
bien inmueble. Pensemos que no toda entrega fisica del titulo equivale a la
expedicion del mismo: existe la figura del agente garante (escrow agent) de
la operacién a cual e transferente entrega fisicamente € titulo hasta que se
verifiguen los requisitos necesarios preestablecido como, por gemplo, € in-
greso del precio de venta en una cuenta bancaria (19). Es evidente la ausencia
de voluntad de transferencia (20).

En la préctica, los problemas relacionados con la expedicién son pocos,
pues la intervencion de terceros en las transacciones allana el camino, pero
cuando se producen dan lugar a intrincados procesos judiciales, como no
puede ser de otro modo, ya que, en definitiva, se trata de averiguar la volun-
tad real de una persona deduciéndola de sus actos. La expedicion es cuestion
de enorme trascendencia porque, como veremos a continuaciéon, marca €l
momento de nacimiento de un derecho y, por consiguiente, el momento a
partir del cual rige la regla de la prioridad.

Algunos Estados establecen presunciones a favor de la expedicion, evitan-
do asi gran parte de los problemas, presunciones como pueden ser la posesion
fisica del documento en manos del adquirente del derecho o el hecho de estar
el mismo registrado en un Registro de Titulos.

2.2. LA EACACIA DEL DERECHO REAL DE HIPOTECA

En los Estados Unidos de Américarige € principio de prioridad de forma
muy similar, aunque no idéntica, a como lo conocemos en Espafia (21). La
regla general es la de prior in tempore potior in iure, de forma que ante e

(19) Laexistencia dd agente garante es cas una exigencia estructural dd sistema.
Vendedor y comprador o propietario y adquirente del derecho real pactan un precontrato
en @ que determinan con gran precision los requerimientos que mutuamente se exigen
para contratar, requerimientos que tardan unas tres semanas en ser acanzados (obtencion
de la financiacion por @ adquirente y de la cobertura del seguro, verificacion de la
titularidad y estado de cargas). En € Interin y como prueba de que € transferente no hara
pactos con terceros, se desposee dd titulo. En e acto de la contratacion (closing) se
verifica que todos los requerimientos han sdo cumplidos y se firman los documentos
definitivos bgo la atenta mirada de los asesores legales.

(20) La expedicion se parece y plantea problemas similares a la tradicion en nuestro
ordenamiento juridico y su justificacion es la misma establecer indubitadamente que €
procedimiento de transmision o constitucion obedece exactamente a la voluntad de las
partes, especidlmente del transmitente.

(21) Adeanto ya porque no lo es. En Estados Unidos de América & adquirente de
buena fe a titulo oneroso prevalece frente a un tercero sin titulo entregado o expedido o
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conflicto surgido entre dos adquirentes contradictorios del mismo derecho
sobre un bien inmueble, el primero en el tiempo prevalece, teniendo como tal
al primero en obtener un documento debidamente expedido en el sentido que
acabo de exponer.

La cuestién sin embargo no es sencilla porque ni el adquirente més dili-
gente puede llegar a conocer si existe otro interesado con titulo expedido y
gue sea anterior en e tiempo, corriendo € peligro, bien de adquirir una
propiedad que no le va a ser reconocida o efectivamente adquirirla, pero con
un gravamen oculto. EI mismo razonamiento ha de hacerse el adquirente de
un derecho de hipoteca respecto de s e constituyente es €l propietario en €
momento de la constitucion o respecto de s existen otras hipotecas u otros
derechos anteriores que dgien sin valor real la que se constituye a su favor.

¢Como se resuelve tamafio problema en un sistema en € que no existe
Registro de la Propiedad? ¢Es decir, cdmo resuelve un Estado moderno el
mismo problema que ha preocupado a los juristas durante dos mil afios sin
recurrir a un sistema de Registro de la Propiedad?

Antes de entrar en e andlisis de la situacion en los Estados Unidos de
América, hay que advertir de que, en contra de lo que se suele creer, existen
Registros de la Propiedad en algunos Estados de la Unién al estilo europeo y
que alli genéricamente son llamados de estilo Torrens. En concreto, nada me-
nos que veintiin Estados crearon sistemas de Registros alo largo del siglo xx,
si bien sdlo subsiste como opcion en diez de ellos. El hecho de que la inscrip-
cién sea meramente voluntaria, los costes de primerainscripcién y lainercia de
un sistema que bien que mal cumplia sus objetivos, fueron los culpables de que
once Estados abandonaran el Registro de la Propiedad como sistema de protec-
cién inmobiliaria. No obstante, lo anterior, no faltan autores que consideran
gue el sistema norteamericano derivara antes o después a sistemas de Registro
basados en |a proteccién del adquirente a estilo europeo (22).

con titulo clandestino. El adquirente que relina estas circunstancias las transmite a un
ulterior adquirente, purgando asi la eventual inexistencia de titulo para transmitir o la
existencia de un titulo contradictorio.

En nuestro ordenamiento civil, repito, civil, un adquirente de buena fe de un bien
gravado con carga oculta lo adquiere con dicha carga aunque tenga derecho a reclamar
eviccion contra su transmitente (art. 1483 Cadigo Civil). En los Estados Unidos de
América adquiere libre de la carga oculta.

En nuestro ordenamiento un adquirente, de quien no es duefio, no adquiere nada en
virtud del principio nemo dat quod non habet, aunque sea de buena fe y aunque haya
adquirido de un transmitente que adquiri6é de buena fe solo tiene derecho a reclamar por
eviccion (art. 1475 del Cadigo Civil). En los Estados Unidos de América € adquirente
de buena fe a titulo oneroso es mantenido en su posesion y transmite a los terceros su
titulo libre de tacha. Luego veremos qué significa ser de buena fe en los Estados Unidos
de América

(22) Los cuales, adecir verdad, son franca minoria. Como he repetido, las paradojas
gue para un jurista europeo presenta Estados Unidos de Ameérica son constantes. Una de
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Degjando por tanto de lado este medio de proteccién por su carécter casi
anecdotico, salvo a parecer en €l Estado de Hawai, fijémonos en el dia a dia
del tréfico inmobiliario en los Estados Unidos de América: Tres son los siste-
mas de seguridad que habitual mente se mencionan como adecuados 0 comunes
parala proteccion de los derechos adquiridos. Fijémonos en los tres, uno a uno:

2.2.1. Los pactos contractuales de garantia

El primer sistema esta basado en la mera garantia del transmitente o
constituyente lo cual, l6gicamente, no satisface los requerimientos generales
de seguridad que precisamente han provocado en los sistemas europeos la
aparicion de los Registros de la Propiedad. Lo cierto es que en Estados Unidos
de América es extraordinariamente frecuente este tipo de garantia meramente
personal, que tiene e ava de un sdlido respaldo jurisprudencial e histérico.
A pesar de ello su importancia disminuye especialmente en € trafico comer-
cia y en los ambientes urbanos en los que e desconocimiento entre las partes
hace poco viable una garantia tan elemental. Lajurisprudencia norteamerica-
na ha sistematizado las garantias que presta e transmitente distinguiendo

las razones que més frecuentemente se predican para criticar d sistema Torrens es jd
elevado coste que supone! En efecto, se afirma que: «los costesjudiciales asociados a la
obtencién del primer certificado son prohibitivos comparados con los de una sencilla
blUsqueda en € Registro de Titulos» (ALEX M. HONSON JR., obra citada en bibliografia).
El problema del coste de la primera inscripcion es un error que los Estados Unidos de
América han exportado. :

Prueba ademés de esta desconfianza es que los Tribunales tampoco apoyan la expan-
s6n de la confianza en d sissema. En Echols versus Olsen, la Corte de Apdacion dd
Estado de Illinois falé en contra de la proteccion a acreedor en los términos siguientes:
Un ex marido transmitié a su ex esposa por medio de un quitclaim deed (documento sin
garantia, ver més abgjo) la mitad que le pertenecia en una propiedad. La ex esposa no
registro d titulo y e Registro de Titulos siguié publicando la copropiedad de ambos. Un
Banco acreedor del ex esposo consiguié una orden judicial de embargo contra el marido
que s hizo constar en € Registro, provocando una engienacion a favor de un tercero de
buena fe. Pese a llo, @ Tribund consideré que la mecanica dd sistema Torrens no podia
soslayar los principios basicos de la propiedad y que, en consecuencia, no era posible una
orden de gecucién sobre un bien no perteneciente d deudor.

Para un jurista espafiol & supuesto carece de dobleces, pues nuestro sistema juridico,
tan desarrollado, es perfectamente capaz de distinguir entre la fdta de proteccion de un
anotante y la perfecta proteccidn de un adquirente derivado de la adjudicacién subsiguien-
te d proceso anotado. Lo que € Tribuna de Illinois percibié como un defecto dd sistema,
incapaz de explicar en nuestro pais, es una cuestion perfectamente estudiada legidativa y
judicialmente.

Pese atodo y como queda dicho més arriba, los Estados Unidos de América gpoyan
internaciondmente los sistemas de Registro de la Propiedad, pero incurriendo en los
mismos errores que en casa: |os defectos de disefio de los sistemas en |os que se imponen
graves cortapisas para la primera inscripcion provoca € desaliento y la desconfianza del
publico d que van dirigidos.
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entre pactos de garantia presentes y pactos de garantia futuros. Los primeros
se caracterizan porque se incumplen, si acaso, en € momento de contratar,
mientras que los segundos se incumplen en un momento futuro. En ambos
casos €l Unico efecto producido es el nacimiento de una accion de dafios a
favor del adquirente en contra del transmitente.

Los pactos de garantia (title covenants o pactos sobre el titulo) son los
siguientes: Entre los de garantia presente estén el pacto de titulo, el pacto de
legitimacion para transmitir y €l pacto de cargas. Los de garantia futura son
el pacto de garantia propiamente dicha, €l pacto de pacifica posesion y el de
garantias adicionales.

El pacto de titulo garantiza que el transmitente es el titular del objeto que
se transmite, incluyendo tanto el tipo de derecho (es decir, que efectivamente
es un pleno dominio, por ejemplo) como la plenitud del objeto (que tiene la
superficie prometida).

El pacto de legitimacion para transmitir garantiza que € transmitente esta
legitimado para transmitir. Asi, por gemplo, un fiduciario (trastee) puede ser
titular de la propiedad, pero no puede transmitirla porque en virtud de la
fiducia esta obligado a transmitirlo en el futuro a beneficiario.

El pacto de cargas implica que el transmitente garantiza la inexistencia de
cargas distintas alas comprendidas en el contrato y cuya existencia es conocida
y aceptadapor e adquirente. Quedan fuera de la garantialas limitaciones urba
nisticas de las que no se puede hacer responsable € transmitente. En cuanto a
las cargas aparentes (servidumbres prediales, esencialmente) lajurisprudencia
esta dividida, y asi mientras que algunos Estados entienden que toda carga esta
sujeta a pacto, otros entienden que siendo aparentes el adquirente ha debido
tenerlas en cuenta no sdlo para asumirlas sino también para fijar € precio de
compra, por 1o que no puede existir responsabilidad del transmitente.

Como se ve estos tres niveles de garantia son presentes en el sentido de
gue su exigencia coincide con € momento mismo de la transmision y la
responsabilidad se genera en ese preciso instante.

Entre los futuros, € pacto de garantia supone que el transmitente promete
defender € titulo frente a la reclamacion por eviccion de un tercero o recla
macién de reconocimiento de un derecho preferente.

El pacto de pacifica posesién garantiza que el transmitente defenderd a
adquirente de cualquier reclamacion posesoria de un tercero que alegue un
titulo anterior. En la préctica es idéntico a anterior.

El pacto de garantias adicionales es la promesa del transmitente de otor-
gar cuantos documentos adicionales sean precisos o de llevar a cabo otras
acciones que permitan la perfecta transmision a favor del adquirente.

Como se puede apreciar estos pactos de garantia son futuros en la medida
gue se rompen y generan la obligacion de cumplirlos o de resarcir dafios si
un hecho futuro a contrato acaece.
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Dada la estandarizacién que en Estados Unidos de América tiene la con-
tratacion inmobiliaria, se suelen distinguir tres tipos de documentos de trans-
mision en funcion de la garantia personal que los mismos recojan.

El més frecuente es el documento con garantias generales (general warran-
ty deed) que comprende los seis pactos de garantia, de modo que € transmi-
tente garantiza al maximo al adquirente tanto su titulo como su contenido y
la futura pacifica posesion.

El documento con garantias especiales (special warranty deed) contiene,
igualmente, los seis pactos de garantia, pero con una gran particularidad,
consistente en que € transmitente sdlo asume responsabilidad por los incum-
plimientos que se deriven de su propio titulo pero no de los que traiga causa.
El transferente asi seria responsable s ha constituido cargas de las que no
informa a su adquirente, pero no lo sera si existen otras anteriores constitui-
das antes de que adquiriera titulo sobre €l bien. En realidad parte de la base
de que es imposible que € transferente garantice conductas anteriores y des-
conocidas sin asumir un gran riesgo. Este tipo de documento, a pesar de su
endeblez, es e mas usado en aquellas jurisdicciones en las que estd muy
extendido € seguro de titulos.

El documento sin garantia (quitclaim deed) nada garantiza al adquirente,
por lo que s existe un derecho anterior €l adquirente perjudicado no tiene
accion para reclamar dafios. En é el transferente en realidad transmite cual-
quier derecho eventual que pudiera tener sobre un bien inmueble concreto.
Es e documento tipico en las gecuciones forzosas realizadas en nombre
del gjecutado. También es usado como mero reconocimiento de derechos (por
ejemplo, €l antiguo propietario frente al que lo ha adquirido por usucapién en
caso de transaccién). También se usa para vincular a la esposa del vendedor
para evitar cualquier eventual reclamacién de la misma por vivienda habitual;
el marido otorgara un documento con garantia general o especial y la esposa
un documento sin garantia, transmitiendo cualquier eventual derecho que
pudiera corresponderle (23).

AUn en los Estados més tradicionales, el sistema de garantia personal es
altamente insatisfactorio por razones evidentes: el riesgo de insolvencia del
transmitente, su negativa a afrontar las consecuencias de una eviccion, la
necesidad de emprender un procedimiento judicial y los costes que comporta,
los problemas que pueden derivarse de lafijacion del resarcimiento economi-
co, la existencia de mejoras en la finca... (24)

(23) En redlidad es € propio documento lo que hace las veces de garantia frente a
eventuales reclamaciones.

(24) Todos los que han generado la aparicién de las garantias reales en Europay, por
evolucion, € Registro de la Propiedad.
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2.2.2. Dictamenes juridicos

La investigacion de los titulos es un remedio muy tradicional frente a la
incertidumbre. El presunto adquirente de un derecho contrata a un abogado
especializado en blsqueda de titulos para que le redacte un dictamen que le
permita tener una razonable confianza en latitularidad de su transferente y en
el estado de cargas de lafinca. El abogado realizara una investigacion por si
mismo o subcontratara a un investigador especializado, aunque no profesional
del Derecho, para que averigiie todo lo que pueda sobre €l titulo de propiedad
y cualesquiera cargas que pudieran afectar alafincay sobre su investigacion
emitir un dictamen. Los Registros Publicos en Estados Unidos de América
son muy frecuentes y su informacién es muy valiosa para estos investigadores
que mediante la consulta a archivos municipales, urbanisticos, de hacienda,
de compafiias suministradoras de servicios, etc., pueden llegar a averiguar
qué personas han estado en contacto con la finca que se pretende transmitir
y en virtud de queé titulo.

Todavia hoy este sistema es € predominante en Estados como lowa,
Vermont o Mississipi, a pesar de su inconfundible aroma arcaico que nos
rememora tiempos degjados atrés. De hecho, el sistema de dictdmenes fue €
predominante en Estados Unidos de América hasta bien entrado el siglo xx.

Su importancia es cada dia menor, sin embargo, porque en € fondo adolece
de los mismos problemas que el sistema de garantia personal incluso agravados
en cierto sentido, pues s bien es cierto que un profesional por propia conve-
niencia procurararealizar su trabajo de laforma mas correcta posible, también
es cierto que en caso de reclamaciénjudicial, y precisamente para salvaguardar
su reputacion profesional, intentara eludir la declaracion de condena.

Un problema afiadido es el coste que conlleva la contratacion de un pro-
fesional que ha de redlizar una investigacion que puede ser larga'y compli-
cada sin que haya sido extrafio € supuesto de que € valor del servicio haya
sido como € de una carga oculta, que de haberlo conocido € interesado
habria desistido de la adquisicién.

2.3. LA POLIZA DE SEGURO DE TITULO

Frente a las opciones de Registro de la Propiedad, garantia meramente
personal 0 asesoramiento por expertos, € aseguramiento de titulo ofrece
unas ventgjas que han provocado que sea, hoy en dia, e sistema predominan-
te anivel nacional en los Estados Unidos de América. La ventgja fundamental
frente a la garantia personal del transmitente es la mayor solvencia de la
compafiia de seguros. Y no sdlo econémica sino también practica: frente a un
demandado individual que defendera con ufias y dientes su fata de respon-
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sabilidad, las compafiias tienen provisionado un porcentaje de su patrimonio
para la satisfaccion de indemnizaciones y tienen perfectamente calculado €
coste de la defensa, por lo que prefieren pagar indemnizaciones razonables
por siniestros no muy discutibles antes que enzarzarse en interminables y
costosisimos juicios cuyo fallo es incierto (25).

Frente a los dictAmenes de expertos también es preferible la poliza de
seguros y también por razones parecidas. en caso de siniestro, la compafiia
es mas solvente econémicamente que un abogado, pero ademas € seguro
cubre unos riesgos que el experto es imposible que cubray que son de enor-
me trascendencia, fundamentalmente la incapacidad de algin contratante
anterior o la fasificacion de un titulo. El abogado sdlo sera responsable por
negligencia si la blsqueda de titulos ha sido llevada a cabo sin € necesario
cuidado, pero la eventual falta de capacidad de un anterior contratante o la
falsificacion de firma son indetectables por € mero andlisis a posteriori de
un documento.

Otra importante razén para la preeminencia del sistema de seguro es que
sirve de estandar a nivel nacional y favorece la existencia y desarrollo del
mercado secundario de hipotecas. En este mercado interbancario sélo se acep-
tan las coberturas que respondan a los esténdares establecidos por las propias
Asociaciones de Banca y €l Unico medio posible es precisamente € de la
poliza de seguro. A su vez, el hecho de asegurar la constitucion de la hipoteca
implicara, por imposicion de la compafiia, el aseguramiento de la adquisicién
de la propiedad.

La pdliza de seguro del titulo cumple una doble funcion protectora. Por
un lado de carécter previo a la contratacion: como en Estados Unidos de
América no hay Registro de la Propiedad, no existe contratacion rapida, pues
no hay una fuente de informacién que proporcione con seguridad el estado de
titularidad y cargas de una propiedad concreta. Por esta razon, € precontrato
es una necesidad y se realiza siempre; en él, € futuro vendedor se compro-
mete a vender y el comprador a comprar, fijandose las condiciones que de-
bera reunir la propiedad para que € comprador se encuentre vinculado por su
compromiso de compra. Asi lo normal sera que se acuerde que € comprador
solo comprara, efectivamente, si consigue una péliza de seguro que le garan-
tice la indemnidad por defectos del titulo o por cargas desconocidas (26). La
compafiia de seguros contratada por el comprador realizara entonces una
blsqueda de titulos y emitira un informe en base a cua decidird si concede
0 no el seguro a comprador y en qué condiciones; s éstas no se adeclian a

(25) Exactamente igua ocurre en Espafia en los seguros sobre vehiculos.

(26) Esta es solo una de las funciones del precontrato, pues en é también se puede
condicionar la efectiva compra a la obtencion de determinada financiacion, a la obtencion
de permisos municipales, etc.
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lo pactado en e precontrato, el comprador queda libre de su compromiso. La
poliza, por tanto, hace las veces del informe o dictamen juridico.

Pero, |6gicamente, la poliza de seguros despliega toda su €eficacia en caso
de siniestro, por un lado porque implica la asuncién de la defensa y satisfac-
cién de los costes del asegurado, y por otro porque proporciona la indemni-
zacion en caso de siniestro aceptado o confirmado judicialmente. En este
caso, la indemnizacion cubrira bien la cantidad necesaria para hacer desapa-
recer €l defecto surgido, s €llo es posible, o bien e menor valor de la pro-
piedad como consecuencia del mismo. En ambos casos con € limite expre-
sado en la propia péliza de seguro.

Ni que decir tiene que éste es € talon de Aquiles del sistema de péliza
a s un sistema de proteccion privado, € adquirente perjudicado no es
mantenido en su adquisicion, es indemnizado, y solo hasta el limite pactado
por lo que los riesgos derivados de la revalorizacion de la propiedad corren
de su cuenta. Por otro lado tiene que asumir el coste del seguro, que es a
prima Unica y que tiene, conforme a nuestros estéandares, un coste altisimo:
un 4 por 100 de media sobre el valor garantizado, 1o que supone para una
adquisicion de cien mil euros (dieciséis millones seiscientas mil pesetas), un
coste de cuatro mil euros (seiscientas sesenta 'y cinco mil pesetas), coste que
ha de multiplicarse por dos cuando se adquiere e hipoteca la finca hipotecada,
pues en un caso hay que garantizar al adquirente del dominio y en el otro al
de la hipoteca, en ambos casos a cargo del adquirente del dominio (27).

Veamos un gjemplo concreto del Condado de Darie, aunque es un gjemplo
perfectamente aplicable a todo el territorio de los Estados Unidos de Améri-
ca, en tanto que la forma de las pdlizas esta altamente estandarizada, siguien-
do los modelos de la Asociacion Americana de Titulos Inmobiliarios (ALTA,
American Land Title Association) sin perjuicio de que en algunos Estados
existen variaciones derivadas de sus peculiaridades legales.

Las pdlizas son basicamente de dos tipos. las de propietario o las de
hipoteca en funcion de cua sea € derecho que se trata de asegurar pero,
como hemos dicho, la existencia de la segunda condiciona la existencia de la
primera. En el gemplo que tenemos a continuacion podemos ver las carac-
teristicas esenciales de una pdliza de seguro de titulo de propietario y de
acreedor hipotecario, aunque es preciso aclarar que € documento que se
expone a continuacion (que es un documento real) no estamos propiamente
ante la pdliza sino ante la promesa de pdliza o documento que libra la com-
pafilay que esta condicionado a que las previsiones que contiene se cumplan

(27) Lapdliza que garantiza al comprador, la paga € vendedor, y la que cubre a
acreedor, el deudor. A lo que hay que afladir otros costes, entre los que € més importante
es € de los asesores legales dd comprador y del vendedor, aungue estos son satisfechos
por cada parte que los contrata. Para una venta de unos 250.000 ddlares, los honorarios
del abogado pueden oscilar entre los 500 y los 1.500 ddlares.
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escrupulosamente. En e momento en que todos los requerimientos contrac-
tuales se han cumplido (closing), las partes firman los documentos definiti-
vos, convirtiendo lo que hasta ese momento eran formas precontractuales en
genuinos contratos.

La primera pagina contiene lo que se denomina pagina inicia (Cover
page), en la que podemos distinguir lo siguiente: La Compafiia se comprome-
te a librar pdliza o pdlizas de titulo, como se prevé en € apéndice A, afavor
de la persona sefidlada en el mismo como propietario o acreedor hipotecario,
en garantia de la propiedad o derecho descrito, bajo obligacién de pago de la
prima y gastos correspondientes, todo ello sujeto a lo previsto en los apén-
dices A y B y alas condiciones y estipulaciones, alas exclusiones de cober-
tura y excepciones previstas. Igualmente se advierte que el compromiso es
preliminar a libramiento de la pdliza o pélizas de titulo y dgjarda de ser
vinculante seis meses después de la fecha de efectividad o cuando se emita
la pdliza definitiva. Finaliza con la declaracion de que precisa de la firma de
una persona autorizada para ser obligatoria (como se aprecia los apéndices A
y B, que son donde estan las circunstancias particulares, estan debidamente
firmados por un abogado, representante de la compafiia).

El apéndice A esta encabezado por la fechay hora de efectividad del com-
promiso de pélizay contiene los datos generales de identificacion del conteni-
do negocial: Pdlizas a emitir a favor del matrimonio Stier como duefios por
importe de 334.700 dolares y afavor del acreedor hipotecario Bank of Southern
Wisconsin por e mismo importe. A continuacion determina que la propiedad
inmobiliaria, aque se refiere  documento, es una propiedad absoluta (fee sim-
ple —por oposicién ala propiedad a plazo o term of years—) que actualmente
pertenece a otro matrimonio, los Sasso. La descripcion de la finca, que es una
urbana, es muy gréfica. Lote 4, mapa topogréfico certificado nimero..., regis-
trado en e volumen 9, en la ciudad de Verona, Condado de County, seguido
del nimero de identificacion de parcela.

El apéndice B-I recoge las condiciones para que se libren las definitivas
pdlizas: primero, € pago completo de las cantidades debidas por razén de la
transmisién o hipoteca, es decir, que los asegurados cumplan sus obligacio-
nes; segundo, que se registren los documentos siguientes:

Documento de transmision con garantias generales (general warranty deed)
del matrimonio Sasso a favor de matrimonio Stier (28).

Hipoteca constituida por este Ultimo a favor del Bank of Southern Wis-
consin, por la cantidad de 267.760 délares.

(28) Lasuperposicion de garantias, la personal del transmitente junto con la derivada
de la pdliza, le sirve a responsable de esta Ultima para repetir del transmitente en caso
de que tenga que hacer frente a un siniestro.
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Otra hipoteca igua pero por importe de 66.940 ddlares, en la que se hara
constar que es posterior y mas moderna que la anterior (29).

Pago y cancelacion de una hipoteca registrada por € matrimonio Sasso a
favor de la compafiia de Gas y Electricidad en garantia de 18.000 délares y
demas cantidades que constan en la misma.

Pago y cancelacion de una hipoteca registrada por € matrimonio Sasso a
favor del Banco M&| del Sur de Wisconsin por importe de 37.712,71 délares
y demés cantidades que constan en la misma.

Pago del segundo plazo de impuestos del afio 2000.

Finalmente hace la advertencia de que se deberan respetar los eventuales
impuestos municipales derivados de obligaciones urbanisticas, asi como las
limitaciones derivadas de reglamentaciones especiales en materia de aprove-
chamientos subterraneos y de medio ambiente y que los asegurados estén
obligados a poner en conocimiento de la aseguradora cualquier otro derecho
de que pueda ser titular un tercero.

El apéndice B-1l contiene las excepciones a la cobertura:

Derechos o reclamaciones basados en la posesion y que no estén regis-
trados.

Problemas de determinacién de linderos y cualesquiera otro que pudieran
ponerse de manifiesto en una medicion topogréfica precisa.

Caminos, carreteras, rios y otras servidumbres que no resulten de los
Registros Publicos.

Cualquier limitacion derivada de servicios laborales o por materiales de-
rivados de la Ley y no publicados por los Registros Publicos (30).

Impuestos o contribuciones especiales que no resulten de tales registros.

Defectos, gravamenes, cargas o reclamaciones de tercero que aparezcan
previamente en los Registros Publicos o que sean vinculantes en la fecha de
efectividad.

Los derechos a que se hace referencia en e apéndice B-1 y que hemos
explicado en el apartado anterior y otros derechos que constan registrados
como limitaciones prediales diversas.

Finalmente, en e Ultimo folio de condiciones y pactos, se reiteran las
obligaciones para los asegurados y la relevacion de responsabilidad para la
compafiia en caso de que se incumplan.

(29) La suma de ambas asciende a la total cantidad de 334.000 ddlares.
(30) Créditos refaccionarios y sadariales.
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e ATTORNEYS
. TITLE
Said Na 10228556 GUARANTY
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CHAMPAIGN, ILLINOIS
COMMITMENT TO INSURE TITLE

Attorneys Title Guaranty Fund, Inc., an lllinois Corporation, herein cadled ATG», for a vauable
consideraron, hereby commits lo issue jts policy or policies of title insurance, as identified in Schedule A, in
favor of the proposed Insured named in Schedule A, as owner or mortgagee of the estéte or interest covered
hereby in the land described or referred to in Schedule A, upon payment of the premiums and charges therefor;
al subject to the provisions of Schedules A and B and to the Conditions and Stipulations hereof, and the
Exclusions from Coverage, the Conditions and Stipulations, and the Exceptions on Schedule B contained in the
policy or policies jssued pursuant to this Commitmem. Copies of policy forms may be obtained prior to closing
on request.

This Commitment shall be effective only when (he identity of the proposed Insured and the amount of the policy
or policies committed for have been mserted in Schedule A hereof by ATG, either at the time of issuance of this
Commitment or by subsequent endorsement.

This Commitment is preliminary to the issuance of such policy or policies of title insurance and all liability and
obligations hereunder shall cease and terminate six months afier the Effective Date hereof or when the policy
or policies committed for shall issue, whichever first occurs, provided that the failure to issue such policy or
policies is not the fault of ATG.

In Wimess Wiereof, Attorneys' Title Guaranty Fund, Inc. has causeo® this documest to be signed in its fiame
by its President, by direction of its Board of Directors, to become binding when countersigned by a member of
ATG or other authorized signatory.

ATTORNEYS TITLE GUARANTY FUND, INC.
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President

TREY. T "ATG' i i rtiulwtd mdemvk of Aiwnyi' TiJe Guinsj Fund. Inc.
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1.

ATTCRNEYS' TI TLE GUARANTY FUND, | NC.

OOW TMENT FCRM

_ Schedul e A W
OMC No.: 10228556 Effective Date: March 29, 2001 at 08:00 AM
Policy or Policies to be issued: Probosed Amount of |nsurance

OMER s: CPA $334, 700. 00

Proposed | naur ed:

_Peter A Stier and Meredith J. Stier, husband and wife

MORTGAGEE: MPA $334, 700. 00
Proposed | nsured:

M&l Bank of Southern Wsoonsi n-»

The estate or interest in the |and described or referred to in
this conmtnent is a fee sinple (if other, specify same) and title
thereto is, at the effective date hereof, vested in:

Charles A Sasso and Vicki L. Sasso, husband and wife

The land referred to in this policy is described as foll ows:

Lot 4, Certified Survey Map 2317, recorded in Vol. 9 of

Certified Survey Maps, page 165, in the Town of Verona, Dafie
County, Wsconsi n.

PARCEL | DENTI FI CATI ON NUMBER  062- 0608- 054- 8160- 9

| SSUED BY:

Bell, Gerhart & More, S.C
44 East Mfflin Street

P.Q Box 1807

Madi son, Wsconsin 53701-1807
608- 257- 3764

i enber No. avc b-"{%.)\/\\ Cf;ﬂxbpb‘

2591 10228556 S| GNATURE CF ATTORNEY
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COW TMENT FORM
Schedul e B |
(Regui renents)

OMC No.: 10228556

Conpliance to the satisfaction of ATG nust be made with the fol |l ow ng
requirements, and in the absence thereof, Schedule B of the policy or
policies to be issued will contain such additional exceptions as

ATG deens necessary.

1. Paynent of the full consideration to, or for the account of, the
grantors or nortgagors for the estate or interest to be insured.

2. Recordation or registration of duly executed and delivered
instrunenta sufficient to créate the estate or interest to be insured.

a) WARRANTY DEED from Charles A Sasso and Vicki L.
Sasso, husband and wife to Peter A Stier and Meredith J.
Stier, husband and wife.

b) MORTGAGE from Peter A. Stier and Meredith J.
Stier, hushand and wife to M&l Bank of Southern Wsconsin in
the amount of $267, 760. 00.

) c) MORTGAGE fromPeter A Stier and Meredith J.
Stier, husband and wife to Md Bank of Southern Wsconsin in
the amount of $66,940.00. This nortgage shall state that it is
second and junior to the $267,760.00 nortgage shown above.

3. Paynment and rel éase of record of mortgage dated March 20,
1996, and recorded April 26, 1996, in Volume 32692 of Records
at Page 53, as Document No. 2756737, executed by Charles A
Sasso and Vicki h. Sasso, husband and wife and given to Madison
Gas and Electric Conpany Oredit Union for the principal amount
of $18,000.00 and such other sunms as provided therein.

4. Payment and rel éase of record of nmortgage dated Novenber
5, 1996, and recorded Novenber 19, 1996, as Document No.
2813392, November 19, 1996, executed by Charles A Sasso and
Vicki L. Sasso, husband and wife and given to Madison Gas and
Electric Conpany Credit Union for the principal amount of
$21,999.60 and such other sums as provided therein.

5. Paynent and rel éase of record of nmortgage dated January
9, 1999, and recorded February 11, 1999, as Docunent No.
3081035, February 11, 1999, executed by Charles A. Sasso and
Vicki L. Sasso, husband and wife and given to M Bank of
Southern Wsconsin for the principal amount of $37,712.71 and
such other suns as provided therein.

6. Payment of second installnent of 2000 taxes as provided

-
L] 1

(et
naseiNo. 102268685 VA TTEDBRRTURE OF ATTORNEY
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COWM TVENT FORM
Schedul e B - Cont i nued

OVC No.: 10228556
on Schedul e BII.

7. Full coverage provided by the Mortgagee Policy is
conditioned upon the return of an affidavit ina form
acceptable to ATGas to the construction liens and possession
and the subnission of satisfactory evidence in regard to
existi n% and future special - assessments fromthe tnunicipality
In which the subject premses are-located. The Policy wll be
subj ect to such additional natters as the affidavit and tax
search will disclose.

8. The loan policy when issued will contain the Easenents,
Restrictions and Mnerals Endorsenent (ALTA Form9; fornerly
known as Conprehensi ve Endorsenent) and an Environmental
Protection Lien Endorsenent (EPL; ALTA Form8.1) provided the
Eroperty meets the qualifications for sane. Alocation
ndorsement will also be issued provided ATG i's furnished with
copies of Egges (he and Two of the UniformResidential
Apprai sal Report for the subject property.

9. Younust tell us inwiting the fiane of anyone not
referred to in this conmtnent who will get an interest in the
land or who will make a loan on the land, W may make

additional requirements or exceptions relating to the interest
or | oan.

END OF SCHEDULE B |
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Schedule B 11
(Exceptions)

OMC No.: 10228556

EXCEPTI ONS PROM COVERAGE

Schedul e B of the policy or policies to be issued will contain
exceptions to the fol | ow n% matters unless the same are disposed
of to the satisfaction of ATG

1. R qh_ts or claims of parties -in posséssion not shown by the
public records.

2. Encroachnents, overlaps, boundary line disputes, and any matters
that would be disclosed by an accurate survey and inspection
of the premises.

3. Roads, ways, streans or easements, if any, not shown by the public
records, riparian rights and the title to any filled-in |ands.

4. Any lien, or right to alien, for services, labor, or material
heretofore or hereafter furnished, inposed by |aw and not shown
by the public records.

5. Taxes or special assessments that are not shown as existing liens
by the public records.

6. Defects, liens, encunbrances, adverse clains or other matters, if
ang, created, first appearing in the public records or attaching
subsequent to. the .efiective.date hereof but prior to the.. date the. .
Proposed Insured acquires for valué of record the estate or interest
or nortgage thereon covered by this Commitnent.

7. The lien of taxes for the year 2000 and thereafter.

Parcel ldentification Number: 062-0608-054-8160-9
First Installnment 2000 taxes $ 2771.89 has been paid.

2215

Second Installment 2000 taxes $ 2653.69 is not paid and due 07/31/01.

2001 General real estate taxes are not yet due or payabl e.

8. Mrtgage dated March 20, 1996, and recorded April 26, 1996, in
Vol ume 32692 of Records at Page 53, as Document No. 2756737,
executed by Charles A Sasso and Vicki L. Sasso, husband and
wife and given to Madison Gas and El ectric Conpany Credit Union
to secure a note in the anount of $18,000.00 and such other sums
as provided therein.

9. Mrtgage dated November 5, 1996, and recorded Novenber 19,
1996, as Document No. 2813392, executed by Charles A Sasso and
Vicki L. Sasso, husband and wife and given to Madison Gas and
El ectric Conmpany Credit Union to secure a note in the amount of

< e
lemer No.  OMC VISR R/ L

2591 10228556 SI GNATURE OF ATTORNEY
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10.

11,

12

13.

L4.

COW TNENT FORM
Schedul e B - Continued

OMC No. ;10228556
$21,999.60 and such other sums as provided therein.

Mortgage dated January 9, 1999, and recorded February 11, 1999,
as Docunent No. 3081035, executed by Charles A Sasso and Vicki
L. Sasso, hushand and wife and ﬁiven to Mc Bank of Southern
Wsconsin to secure a note in the anount of $37,712.71 and such
other suns as provided therein.

Deed Restrictions recorded inVol. 1077 of Records, page 34,
Docunent Number 1629454,

Deed Restrictions recorded inVol. 511 of Records, page 88,
Docunent Number 1396996.

Uility easement over the Southerly 6 feet of the insured
premses as shown on the Certified Survey Map.

Fence overlaps and encroachments as shown on the Mrtgage

Igggection Map of Mortgage Survey Associates, dated May 23,
1988,

END CF SCHEDULE B I
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CONDITIONS AND STIPULATIONS

1. The term "mortgage," when used herein, shall include deed.of trug, trust deed, or other security ingtrument,

2

If the proposed Insured has or acquires actual knowledge of any defect, lien, encumbrance, adverse claim, or other
matter affecting the estéte or interest or mortgage thereon covered by this Commitment other than those shown in
Schedule B hereof, and shall fal to disclose such knowledge to ATG in writing, ATG shall be relieved from
liability for any loss or damege resulting from any act of reliance hereon to the extent ATG is prejuciced by falure
10 50 disclose such knowledge. If the proposed Insured shall disclose such knowledge to ATG, or if ATG otherwise
acquires actual knowledge of any such defect, lien, encumbrance, adverse claim, or other matter, ATG at its optioa
may amend Schedule B of this Commitment accordingly, but such amendment shall not relieve ATG from liability
previously Incurred pursuant to paragraph 3 of these Conditions andStipulations.

Liahility of ATG under this Commitment shdl be only to the named proposed Insured and Such parties included
under the defuution of Insured in the fonn of policy or policies committed for and only for actual loss incurred
in reliance hereon in undertaking in good faith (a) to comply withthe requirements hereof, or (b) to eliminate
excentions shown in Schedlule B, or (c) to acquire or créate the estéte or interest or mortgage thereon covered by
this Commitment. In no event shall such liability exceed the amount Stated in Schedule A for the palicy or policies
committed for, and such liability is subject to the insuring provisions, the Exdusions from Coverage and Conditions
and Stipulations of the form of policy or policies committed for in favor of the proposed Insured which are hereby
incorporated by reference and are matle a part of this Commitment except as expresdy modified herein,

Any action or actions or rights of action that the proposed Insured may have or may bring againgt ATG arising
Out of the status of the fitle to the estéte or interest or the staius of the mortgage thereon covered by this
Commitment must be based on and are subject to the provisions of this Commitment,
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3. LA PROTECCION AL ADQUIRENTE DE BUENA FE

Si no queremos perdernos en nuestra investigacion, debemos hacer un alto
en e que pongamos en claro lo que hasta ahora sabemos. Lo que sabemos es
lo siguiente:

En Estados Unidos de América los derechos reales inmobiliarios nacen,
sin perjuicio de por otros medios, como consecuencia de determinados con-
tratos mediante la emisidén o expedicidn dd titulo formal que los recoge (31).

-Desde ese momento |os derechos reales inmobiliarios existen y despliegan
todos sus efectos entre las partes y frente a terceros.

Cuando un derecho real colisiona con otro derecho de la misma natura-
leza, e conflicto se resuelve bajo la regla prior in tempore potior in iure.

La ausencia, con la salvedad estudiada de un sistema de Registro de la
Propiedad, dificulta enormemente la averiguacion de la realidad y por tanto
de la adquisicién de derechos con absoluto conocimiento de la situacion.

Los remedios tradicionales para paliar los problemas derivados de la fata
de una fuente de informacién objetivay fiable sobre el estado juridico de los
bienes inmuebles son caros y limitados.

A partir de la década de los afios cuarenta del siglo pasado se extiende la
préctica de asegurar € titulo de adquisicion del hipotecante y e de la hipo-
teca misma. La pdliza, contratada tras la investigacion de titulos, combina el
conocimiento que se haya obtenido sobre el estado del inmueble y la garantia
de indemnizacién en caso de aparicion de un titulo desconocido de mejor
derecho. Este es el sistema que actualmente se utiliza masivamente para
ponerse a salvo de acciones de eviccion o de vicios ocultos entabladas por
tercero. La cuestion, sin embargo, es que el sistema de seguro del titulo no
evita ni la existencia del titulo del tercero en colision, ni la interposicion de
la accién ni los efectos de ésta si € actor triunfa en su demanda.

Llegamos a la cuestion esencial: si los derechos reales son oponibles en
razén de la fecha de su creacion y su oponibilidad depende de su propia
naturaleza, es imposible tener certeza de la validez y eficacia de la cadena de
titulos en las que basa su adquisiciéon e asegurado. De hecho, la compafia de
seguros presta su servicio de cobertura basado en e andlisis estadistico del
riesgo, pero no en la certeza de que los hechos sean como aparecen ser en la
investigacion.

Constituido el derecho rea de hipoteca es oponible frente a cualquier otro
derecho constituido sobre la misma finca con posterioridad. La hipoteca an-
terior es preferida a la posterior, 1o que implica un mayor coste. Se observa

(31) Sin perjuicio, claro estd, de la existencia de otros modos de adquirir € dominio
y los derechos reales.
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escrupulosamente el principio de prioridad, no sdlo en € sentido formal sino
también en sus consecuencias: la hipoteca anterior ecutada produce la purga
de los derechos posteriores y e sobrante, caso de existir, se reparte por €
orden de constitucion de los derechos.

Hasta agqui estamos hablando de doctrina ortodoxa de derechos reales, de
principios romanos de oponibilidad y eficacia. S en vez de hablar de los
Estados Unidos de América estuviésemos hablando de Espafia, estariamos
hablando de doctrina tradicional espafiola.

En los Estados Unidos de América sin embargo tal doctrina, a igua que
en los derechos continentales, ha terminado por ser demasiado gravosa por-
gue la imposibilidad de llegar a conocer exactamente y con total certeza €l
estado de la finca implica una merma de la seguridad juridica incompatible
con la existencia de un mercado inmobiliario. En un sistema de Common Law
ha sido evidentemente lajurisprudencia la encargada de establecer los limites
a dicha doctrina tradicional y 1o ha hecho estableciendo dos excepciones &
principio general de prioridad: Primero, € limite de la buena fe del adquiren-
te y, segundo, € principio de proteccién (shelter rule).

La primera excepcion es la relativa a la buena fe. Conforme a la misma,
un adquirente de buena fe y a titulo oneroso ser4 mantenido en su adquisi-
cion, o preferido en su caso, frente a un adquirente anterior cuyo titulo sea
desconocido. La segunda excepcion es una consecuencia légica de la anterior
y supone que un posterior adquirente de mala fe que adquiere de un adqui-
rente de buena fe es igualmente protegido; o lo que es o mismo, €l adquirente
de buena fe purifica la situacién y la hace extensiva a sus causahabientes
aungue éstos tengan ya conocimiento, a tiempo de su adquisicion, del titulo
contradictorio a de su transmitente.

Pero si nos detenemos aqui, € sistema es absurdo: € segundo adquirente
de buena fe es preferido a un primer adquirente sin consideracién a la buena
fe de éste. No existe justificacion ninguna que ampare tal desmén s no se
completa el argumento de alguna forma (32). Los Estados Unidos de Ameérica
han creado un sistema de Registro de Titulos para dar respuesta a esta cues-
tion, de forma que € requisito de la buena fe debe ir unido a la fata de
registracion del titulo previo para que pueda ser tenido en cuenta.

Debemos detenernos brevemente en la consideracion del concepto de
buena fe para poder comprender el mecanismo del Registro de Titulos, ya que
la registracion es requisito necesario, pero no suficiente, como veremos a
continuacion. Nuevamente han sido los Tribunales los encargados de crear
una doctrina a respecto, en base a la cua se considera de buena fe a que
carece de conocimiento del titulo previo por alguna de las siguientes cuatro
formas:

(32) Como en nuestro ordenamiento: articulo 1473 dd Caédigo Civil.
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Conforme a la primera, el adquirente que conoce materialmente la exis-
tencia de un titulo anterior no puede ser considerado de buena fe. Nuestra
doctrina habla de ausencia de buena fe objetiva o desconocimiento para re-
ferirse a este supuesto.

Conforme a la segunda, € adquirente que seguin las reglas de la ordenada
diligencia incumple con su deber de averiguar minimamente la existencia del
titulo contradictorio anterior, existiendo indicios que puedan ser considerados
relevantes, tampoco es considerado de buena fe. La principal fuente de mala
fe aqui seriala existencia de poseedores del bien inmueble. Entre nosotros es
la buena fe subjetiva del articulo 36 de la Ley Hipotecaria.

Conforme a la tercera, el adquirente que actla por medio de un agente o
de otra persona con la que le une determinada relacion profesional o familiar,
no es considerado de buena fe si aquélla se encontraba en alguna de las dos
situaciones referidas anteriormente.

Finalmente no es considerado de buena fe el adquirente que por no rea-
lizar una adecuada busqueda de los indices del Registro de Titulos se ha
puesto a si mismo en una situacion de desconocimiento de la existencia de
titulos anteriores contradictorios.

Segun cudl sea laintensidad con que se aplica el principio de la buena fe,
los sistemas registrales de los Estados Unidos de América se dividen en tres
grandes grupos:

Un primer grupo esta constituido exclusivamente por los Estados de
Luisiana y Carolina del Norte, en los que es preferido e adquirente que
primero registre su derecho en €l Registro de Titulos. Notese que no se exige
més requisito que el hecho de registrar independientemente de si conocia o
no la existencia del derecho contradictorio. Se traslada la prioridad a mo-
mento de la registracion y se eleva ésta a requisito objetivo y Unico, dgjando
de lado las circunstancias subjetivas del adquirente (33). En realidad el requi-
sito de la buena fe se obvia. No tendremos en cuenta a partir de aqui esta
especialidad.

El segundo, que comprende aproximadamente la mitad de los Estados
reguiere, paraque el tercer adquirente sea protegido, sencillamente que sea de
buena fe en e momento de su adquisicion sin necesidad de requisitos adicio-
nales salvo, claro estd, la onerosidad de la adquisicion.

El tercer grupo, que comprende la otra mitad de los Estados, requiere
exactamente lo mismo pero ademés que e adquirente haya registrado su
titulo antes que e primer adquirente. N6tese que los dos adquirentes inscri-
ben o, mgor, registran su titulo.

(33) Este sistemarecibe € nombre de «racejurisdictions» o de carrera, pues en ellas
s0lo es tenido en cuenta € hecho de quién ha registrado primero; el que corre mas, gana.
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Con este bagaje ya podemos entrar en el estudio del funcionamiento del
Registro de Titulos en los Estados Unidos de América.

4. EL REGISTRO DE TiTULOS: FUNCIONAMIENTO

El Registro de Titulos se presenta como un medio de destruir la buena fe
de un eventual adquirente con titulo contradictorio (34). Desde € momento
en que €l titulo es consignado en €l Registro, cualquier eventual tercero esta
vinculado por su existencia con independencia de si conoce 0 no de la misma,
por lo que més que destruccion de la buena fe subjetiva tenemos que hablar
de oponibilidad de lo inscrito frente alo no inscrito. EI momento determinan-
te para la determinacion de la existencia o no de buena fe, esta vez objetiva,
es € de la emision del segundo titulo: s en dicho momento no aparece
registrado un titulo contradictorio, € adquirente se considera de buena fe
objetivamente aunque, claro esta, que dicha presuncion se puede destruir por
prueba en contrario, ausencia de buena fe subjetiva.

La eficacia del Registro de Titulos se agota por tanto en la mera oponi-
bilidad de lo inscrito frente a lo no inscrito 0 a lo inscrito con posterioridad.
Dicho Registro es un mero archivo de informacién cuyo contenido no se
depura, por lo que todo contrato relativo a inmuebles que relina los requisitos
formales se introduce en € sistema con independencia de s existen otros
anteriores contradictorios. No existe, por tanto, el principio de tracto sucesi-
Vo, cosa logica, pues € Registro de Titulos no se lleva por fincas sin perjui-
cio, como veremos a continuacion, de la existencia de indices de fincas.

Siendo un mero catdlogo de titulos es l6gico que la inscripcidn, o mejor,
la toma de razdén, no aporte nada al titulo. Al entrar en € sistema de archivo,
el titulo no es objeto de ninguna clase de andlisis juridico, por lo que todos
los titulos acceden con independencia de su validez o nulidad. El autor del
documento es el Unico responsable de las eventuales consecuencias de la
violacion de una norma que derive en una eventual declaracion de nulidad o
ineficacia del negocio llevado a cabo. El autor del documento puede ser
cualquiera, incluso un particular, aunque la préctica normal es que interven-
gan dos abogados, uno por cada parte, y en su caso la asesoria lega de la
entidad crediticia que interviene en la operacion.

El Unico control de legalidad que se lleva a cabo es la comprobacién de
que e documento redine los requisitos formales que son de exigencia en €l
Estado correspondiente. La gran uniformidad de la contratacion derivada de

(34) No es como acabamos de ver € Unico medio de destruir la buena fe; es un
medio «objetivo» de destruirla Sn perjuicio de los modos subjetivos que hemos visto en
e apartado anterior.
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la intervencién de las entidades financieras y de la publicacion de modelos
de contratos hace que sea relativamente f&cil redactar, por ejemplo, un con-
trato de compraventa.

Solo existe propiamente un control externo sustantivo aparte del que lle-
van a cabo los profesionales encargados de su elaboracion por las partes: en
cas todos los Estados es preciso que las firmas de los otorgantes estén reco-
nocidas por un Notario de tipo sgon. Este reconocimiento puede ser, sn
embargo, muy débil en cuanto que no siempre implica la aseveracion del
Notario sgén de la certeza de las firmas de los otorgantes por haber sido
puestas a su presencia; puede también consistir en la aseveracion de que una
persona (denominada testigo) le asevera que dichas firmas han sido puestas
por las personas que dicen haberlo hecho. Todo esto nos lleva a hablar del
procedimiento.

4.1. EL PROCEDIMIENTO DE REGISTRO

Una vez que e documento esta firmado y con firmas reconocidas, se
presenta en el Registro de Titulos. Dada la sencillez de efectos, muy sencilla
es igualmente la tramitacién. Esta se limita a recoger € documento, propia-
mente dicho, y a fecharlo en € acto. Junto a la fecha se hace constar un
nimero de registro. Como luego veremos en la hipoteca, cuyo eemplar se
incorpora, en la primera paginay en su esquina superior derecha la oficina
pone un sello que dice lo siguiente: Condado de Dafie; Registro de Titulos;
nimero 327571; 6 de enero de 2001, 11,31 horas de la mafiana; honorarios
de registro: 54 ddlares, 23 paginas.

La solicitud se hace mediante una instancia a la que se acompafia €
documento cuya toma de razén se solicitajunto con la cantidad destinada al
pago del Registro. La tasa de inscripcion en € Condado de Dafie es de 10
ddlares por la primera hoja mas 2 ddlares por cada hoja adicional. La instan-
cia es la siguiente (35):

(35) Llamo la aencién sobre € apartado nimero 19, que recoge la autoliquidacion
del Impuesto de Transmisiones: & 3 por 100.
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Como ha quedado dicho, la escasez de efectos juridicos del Registro de
Titulos impone la escasez de control juridico. Vemos a continuacion una hoja
estandarizada de defectos en la que podemos apreciar 10s siguientes:
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1. Imposibilidad de registro porque € formato del documento no reline
los requisitos estandar establecidos por € Estado de Wisconsin.

2. El nimero de identificacién de la parcela no estd debidamente con-
signado en el documento.

3. Se ofrece a interesado la posibilidad de utilizar una cubierta estan-
darizada para facilitarle la tarea con un sobrecoste de 2 délares.

4. Se advierte que no se aceptan documentos para ser conservados antes
de su registro.

5. Se advierte de determinados requisitos sobre €l tipo de escrituray la
tinta utilizada a efectos de poder procederse al escaneo. Se advierte explici-
tamente que & subrayado en colores oscuros no se puede escanear.

6. El documento no contiene una descripcién debidamente hecha de la
propiedad.

7. El documento requiere firmas originales.

8. El documento se refiere a propiedades que no estén en e Condado
de Dafie.

9. No se acompafia la instancia de transferencia o constitucién de in-
muebles (que es la que hemos hecho constar anteriormente).

10. No pueden comprenderse varias hipotecas en un solo documento.

11. Las firmas han de ser autenticadas por Notario o de otra forma. La
fecha es requerida.

12. Latasa por inscripcion es incorrecta. La tasa es de 10 délares por
la primera hoja més 2 dolares por cada una adicional.

13. Por favor, use nuestro apartado de correos para cualquier envio.

14. Otros.

Una vez sellado € titulo para fecharlo y numerarlo, se fotocopia o bien
se escanea, S € Registro de Titulos del Condado tiene este sistema electré-
nico de archivo, y a continuacién se devuelve al interesado. Este proceso dura
poco tiempo, dependiendo de las facilidades con que cuente el Registro de
Titulos en cuestion. Dada la enorme diversidad de sistemas de gestién que
existen en Estados Unidos de América, no es posible establecer un plazo para
el Registro minimamente uniforme (36). Ademas existen Registros de Titulos
que junto a archivo, propiamente dicho, de titulos disponen de archivos de
planos de las fincas proporcionados por los particulares que registran Sus
documentos (aungue solo, evidentemente, aquellos que disponen de indexa
cién de fincas). En cualquier caso € plazo es breve.

(36) Existen modelos para todos los gustos, desde los sistemas de Registro de Titu-
los a cargo de funcionarios del Condado, hasta aquellos en que € responsable es elegido
cada periodo de tiempo determinado y que gestiona € Registro como una empresa.



ESTUDIOS 2227

Si e Registro de Titulos es un registro clésico, las copias de |os documen-
tos se archivan por e mismo orden en que se reciben en unos libros denomi-
nados precisamente Libros de Titulos o Tomos de Titulos (Deed books). Si
el Registro de Titulos es un Registro moderno y cuenta con modernos medios
de escaneo, los titulos son archivados de forma digital.

No llevandose el Registro de Titulos por fincas seria completamente im-
posible encontrar cualquier informacion s ésta, aparte de ordenarse cronol6-
gicamente, no estuviera referenciada a algin dato que permitiera conectar un
titulo en concreto con la finca que a tercero le interesa conocer. EI método
clésico es muy poco eficiente, como veremos, pues se limita a incorporar €
nombre de los otorgantes del negocio a un indice de personas (grantor-gran-
tee index). En el indice se hace constar el nombre del transmitente, el nombre
del transmisario, €l tipo de negocio juridico realizado, e nimero de docu-
mento, la fecha de registro, la localizacion en € libro de titulos y una breve
descripcion de la finca; s tenemos en cuenta que en los Estados Unidos de
América, como casi en todos los paises, la identificacion de las personas se
limita a su nombre de pilay a apellido paterno (lo que implica que con un
mismo nombre puede haber en un Condado determinado veinte o treinta
personas), que en los Estados Unidos de Ameérica no existe un documento de
identidad (por ir en contra del principio de libertad civil), que los errores en
los nombres de los otorgantes pueden llevar a absoluto equivoco y que aln
siendo estos exactos, un individuo determinado puede tener diversas propie-
dades en el Condado, nos hacemos una idea de la enorme dificultad que el
sistema de busgueda por nombre puede suponer (37) (38). A todo lo anterior
hay que unir una dificultad afiadida, y es que los indices se forman por afios,
por lo que la busgueda por nombre ha de realizarse buscando en cada afio por
el mismo nombre.

Los Registros de Titulos modernos estén referenciados a fincas. Para con-
seguir tan provechoso efecto, laidentificacion de la finca objeto del negocio ha
de hacerse, aparte de por los métodos tradicionales ya descritos, mediante la
expresion del nimero de identificacion de la misma. De estaforma a procesar
el documento se indexan los nombres de los otorgantes y, ademas, € nimero

(37) Conforme a la doctrina de los sonidos similares, cuando hay dos nombres dis-
tintos pero que suenan sustancialmente iguales, la obligacion de busqueda se extiende a
nombre de diferente grafia. Para e que tenga conocimientos del idioma inglés sera fécil
hacerse una idea de la magnitud de la cuestion.

(38) Ladoctrinajurisprudencial entiende también que la descripcion que proporcio-
na d indice debe permitir la busqueda de titulos referidos a una finca determinada. S dd
resultado de la busqueda por nombres aparecen varios titulos referidos a distintas fincas,
que en la redlidad resultan ser una sola, aguellos que tienen una descripcidn inadecuada
gue no permitan su correcta identificacion no perjudican a adquirente. Qué es adecuado
y qué no lo es, es evidentemente una cuestion sujeta a la apreciacion del Tribuna corres-
pondiente.
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de la finca. Podemos ver en la hipoteca, cuyo gjemplar se anexiona, como asi
se haidentificado la finca a que la misma se refiere en la parte izquierda supe-
rior de su primer folio. Ni que decir tiene que los Registros que cuentan con tal
posibilidad facilitan enormemente la busgueda de titul os referentes a una finca
concreta, pues todos aguellos titulos indexados como propiedad del transferen-
te en d indice de personas (que pueden ser cientos en € caso de un propietario
empresarial) son excluidos de |os resultados de la blsgueda cuando ésta se hace
acotando € campo a un nimero determinado de finca

Una vez que conocemos como registrar un titulo y que atisbamos los
problemas de coémo encontrarlo, es hora de adentrarnos un poco mas a fondo
en los problemas que surgen para €l tercer interesado en la adquisicién de un
inmueble o derecho sobre el mismo.

4.2. LA UTILIZACION DEL REGISTRO DE TiTULOS

Puesto que e efecto fundamental del Registro de Titulos es destruir la
buena fe objetiva dd adquirente de un inmueble desde que un titulo esta
registrado, con independencia de si cualquier tercero lo conoce o no, € inte-
resado en su adquisicion debe extremar el cuidado en efectivamente conocer
cualquier titulo registrado que le pueda ser oponible con e fin de poder
decidir correctamente sobre s le conviene 0 no su adquisicion y € precio que
le conviene pagar.

Un interesado en adquirir una propiedad inmueble o un derecho real que
pretenda saber cudl es la situacion del inmueble debe seguir tres pasos esen-
ciales: busgueda en el Registro de Titulos de cualquier documento que se
refiera a la propiedad en que centra su interés, lectura de los documentos
encontrados y andlisisjuridico de su contenido y evaluacion sobre la oportu-
nidad de adquirir €l derecho. La complejidad de las operaciones, que a con-
tinuacién vamos a analizar, impone la utilizacion de especialistas en € pro-
ceso aunque, logicamente, las distintas tareas suelen ser realizadas por
distintas personas:

4.2.1. La bisgueda de informacién en el Registro de Titulos

Imaginemos que queremos comprar una propiedad inmueble y deseamos
saber si quien aparece como vendedor, es decir, €l que dice que nos va a
vender, es efectivamente € duefio y s existe alguna carga sobre la finca que
nos pueda perjudicar.

S e Registro de Titulos es un Registro moderno y esta indexado en
relaciéon a las fincas, nos bastara con consultar € indice de fincas y rapida-
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mente aparecerd una lista con los titulos referidos a la misma en las que
estaran las diversas transmisiones realizadas y los distintos derechos consti-
tuidos (39). Podemos pasar a la siguiente fase con la tranquilidad de que s
existe algin documento no inscrito, nuestra situacion no se vera perjudicada
a ser de buena fe.

Pero la mayoria de los Registros de Titulos en Estados Unidos de Amé-
rica no disponen de tal facilidad, por lo que hemos de acudir a los indices de
personas en los que la situacién es bien distinta. Veamos como:

Nuestro vendedor se llama David Donald y estamos en 2002. Comenza-
mos buscando en los indices de 2002 a nombre de Donald, David. No encon-
tramos nada y vamos hacia atrés buscando en los sucesivos afios hasta encon-
trar aguél en el que adquirid, que resulta ser 1990. El indice nos informa que
su transmitente se llama Charles Carson, por lo que debemos reproducir la
blsqueda afio a afio hasta que averiguamos que su titulo de adquisicion pro-
cede de 1950 y que su transmitente fue Ben Benjamin. Seguimos hacia atras
hasta que averiguamos que éste adquirié en 1920 de Alfred Ashley y hacia
atras hasta que averiguamos que éste adquirié de los Estados Unidos de
América en 1890. Damos por finalizada la busqueda por ser este Gltimo un
titulo seguro. En muchos Estados la blsqueda esta limitada legalmente a un
periodo que varia entre 20 y 40 afios, por entender que los plazos son sufi-
cientes para proporcionar seguridad.

Hemos encontrado la cadena completa de titulos. Hemos de insistir en que
el Registro de Titulos es un archivo indexado de documentos, por lo que a
pesar de haber encontrado la cadena de titulos no tenemos garantia alguna de
gue la misma sea civilmente irreprochable.

Pero necesitamos mas informacién porque no sabemos s alguno de los pro-
pietarios, durante los periodos en que lo fueron, otorgaron titulos referentes a
la propiedad que puedan perjudicarnos por constar registrados. Esto nos obliga
a ir desde atras hacia delante, pero ahora ya no buscando por € nombre del
adquirente, como hicimos a ir hacia atrés, sino por el del transmitente. Asi
tenemos que buscar si en € periodo 1890-1920 el sefior Alfred Ashley otorgd
algun titulo referente a la finca que nos interesa, s en € periodo 1920-1950 lo
hizo & sefior Ben Benjamin y si en € periodo 1950-1990 lo hizo € sefior Char-
les Carson. Todo lo cual afio a afio. Efectivamente encontramos que en 1923 €
sefior Ben Benjamin otorgd un titulo por el que restringia determinados usos de
la propiedad a favor del vecino sefior Xan Xing y que en 1998 el sefior David
Donald hipoteco la finca a favor de Young Fund Corporation.

(39) En d Condado de Dafie incluso se facilita la tarea a los interesados, poniendo
a su disposicion puestos de ordenador en los que realizar sus bisquedas sn necesidad de
acudir a los empleados de la oficina
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Ya hemos encontrado lo que buscédbamos, por lo que debemos solicitar
del Registro de Titulos la expedicion de las copias de los documentos que nos
interesan, que son todos los referidos, a fin de poder pasar a la siguiente fase
de lectura y evaluacioén.

Veamos un modelo de solicitud de copias (40):

kS OJKIKCun/? Quel Ttk
Ufe

(40) En este modelo de solicitud de copias de documentos del Registro de Titulos
del Condado de Dafie podemos ver que se requieren los datos de localizacion del docu-
mento solicitado, los datos identificadores dd solicitante y que se avisa del coste dd
servicio: dos délares por la primera hoja de cada documento més un délar por cada hoja
adicional. Una copia de la hipoteca que veremos a continuacion cuesta, por tanto, vein-
ticinco ddlares. La obtencidn de copias de documentos, s éstos son més de cinco y tienen
una longitud considerable, puede estar entre los cien y los ciento cincuenta dolares. Se
puede, no obstante, solicitar copia parcia de cada documento con € fin de abaratar
el costo de obtencion de informacidn. Si la copia es certificada, ya seatotd o parcid, €
coste adiciond es de veinticinco centavos de délar (todo ello referido a afio 2000 y a
Condado de Dafie).
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El problema es que las cosas no tienen porqué ser tan féciles y que se
producen variaciones sobre este modelo sencillo que complican las cosas.
Debemos hacer una mencién de las mismas para comprender mejor la meca-
nica del sistemay sus complejidades:

1. Primera variacion. Supongamos que la finca pertenece civilmente a
Xing Xao. En 1950 & ocupante de la misma finca, no propietario, sefior
Ashley, la vende a sefior Benjamin que registra su adquisicion.

En 1960 € propietario civil Xing Xao vende la finca al sefior Ashley, que
registra, y en 1970 éste la vende a la sefiora Catherine Carson que igualmente
registra. La situacién es perfectamente posible porque, como qued6 explicado,
no existe e principio de tracto sucesivo en € Registro de Titulos, a ser éste un
mero archivo de titulos sin prejuicio alguno sobre su validez o eficacia

Vemos que hay dos cadenas formales de titulos. La cuestion que se plan-
tea en un primer momento es s la adquirente sefiora Carson esta o no con-
siderada de mala fe por € hecho de la existencia de la primera toma de razén
a favor del sefior Benjamin en 1950.

Lajurisprudencia norteamericana entiende que la sefiora Carson no puede
ser considerada de mala fe objetiva a pesar de la existencia de un titulo previo
contradictorio. Sin prejuzgar la cuestion del tracto civil y si éste se cumple o no
por la posterior adquisicion del sefior Ashley, lo cierto es que la sefiora Carson
es considerada preferente por ser de buena fe; entienden los jueces que € sis-
tema de busqueda se ha cumplido satisfactoriamente a buscar la sefiora Carson
en los indices y encontrar en 1960 €l titulo del sefior Ashley, por lo que carece
dejustificacion forzarle a buscar més atras por s existen otros titulos anterio-
res a periodo que comienza con la adquisicion de su transferente.

Ashley Xing Xao

Benjamin (1950) Ashley (1960)

1

Carson (1970)
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2. Segunda variacién. Imaginemos que €l propietario de una finca, se-
fior Alfred Ashley, que la adquirié e inscribié en 1960, la vende a sefior Ben
Benjamin en 1980, olvidando éste llevarla al Registro hasta 2001. En €
interin e sefior Ashley la vende en 1982 a sefior Charles Carson, quien la
registra de inmediato a pesar de que conoce la existencia de la anterior venta
(buena fe objetiva, pues en e momento de su adquisicidn no esta registrada
la anterior, pero mala fe subjetiva pues, a pesar de lo anterior, conoce efec-
tivamente la realidad). El sefior Carson la vende al sefior Donald en 2002,
quien procede a registro de su adquisicion.

El sefior Donald no puede alegar la buena fe de su causante porque éste
era de malafe y por tanto no se puede amparar en la sanidad de la situacién.
¢Esta protegido empero o no? La respuesta de la jurisprudencia norteameri-
cana es que si porque habra realizado la blsqueda de titulos y habréa encon-
trado que su vendedor, sefior Carson, adquirié en 1982 del sefior Ashley
quien, a su vez, habia adquirido en 1960. Al ir hacia abajo para descubrir
eventuales titulos otorgados por los dos anteriores, no habra descubierto nada
porgue nada habra en los indices de los afios relativos a la titularidad del
sefior Ashley 1960-1982, ni en € periodo del sefior Carson, 1982-2002, a no
ser este otorgante del documento que puede perjudicarle, que estara en los
indices del afio 2001. La jurisprudencia considera que seria excesivamente
gravoso para la investigacion exigir la blsqueda, no sdlo en los afios corres-
pondientes a periodo de titularidad conocido, sino atodos los posteriores por
si hubiera inscripciones retardadas. La negligencia del sefior Benjamin le
perjudica a pesar de ser el primero en e tiempo y en la toma de razén en €
Registro de Titulos.

Ashley (1960)
N N )
Benjamin (1980) Carson (1982) mala fe
Registra en 2001 1
\
Donald (2002)
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3. Tercera variacion. Otro caso de doble venta. El sefior Ashley, que es
el duefio de la finca desde 1960, la vende en 1998 a sefior Benjamin, que no
registra su adquisicion. En 1999 el sefior Benjamin vende la propiedad d
sefior Carson, que registra su titularidad. Finalmente el sefior Ashley vende
la misma propiedad a sefior Donald en 2002, que registra su adquisicion.

La jurisprudencia protege a este Ultimo. Al ir hacia atrés para buscar la
cadena de titulos, € sefior Donald encuentra el titulo de su transmitente, y a
volver hacia delante no- encuentra ningin titulo otorgado por € mismo para
€l periodo de tiempo de su adquisicion, 1960-2002. Es imposible que encuen-
tre la transaccién Benjamin-Carson porque a no haber registrado aquél su
titulo ha roto la cadena de titulos y la posterior inscripcion de Carson no
soluciona dicha ruptura. Carson no es protegido porque no basa su adquisi-
cién en una cadena de titulos al haberse roto en la adquisicion anterior.

Ashley (1960)

.

Benjamin (1998)
No registra

Carson (1999) registra Donald 2002)

registra

4. Cuarta variacion. Se produce cuando se cruzan titulos y propiedades
sobre todo en supuestos de division urbanistica de fincas. Un Unico propie-
tario de dos fincas Ashley, vende unade ellas, la Colina, a Benjamin en 1999,
estableciendo un derecho de paso 0 una restriccion constructiva sobre otra
finca, la Loma. Benjamin inscribe su titulo y se indexa en € indice a nombre
de ambos, pero en referencia solo a la finca objeto de la venta, la Colina
Afios después, en 2002, Ashley vende la finca gravada, la Loma, a sefior
Carson, que registra su propiedad ignorante de la existencia de ningin gra-
vamen. ¢l e afecta 0 no la carga impuesta en la venta de la Loma?

Curiosamente lajurisprudencia esta dividida. En algunos Estados preva
lece laidea de que al buscar en los indices hacia atras se habra encontrado
la adquisicion de Ashley, y a ir hacia delante se habra encontrado la trans-
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mision de la Colina en 1999. Se entiende aqui que la obligacion de realizar
la busgueda se extiende a este supuesto, pese a que del propio indice resultara
que € titulo esta referido a otra finca.

Otros Estados entienden, a mi juicio con todo acierto, que imponer tal
busqueda excede con mucho lo razonable. Si Ashley es un promotor y tiene
cientos 0 miles de propiedades es absurdo exigir la investigacion sobre todas
ellas por s acaso se refieren ademas de a la finca indexada a la que se
pretende adquirir. La responsabilidad es del Registro de Titulos por realizar
deficientemente la indexacion de la transmision de 1999.

La Colina La Loma

Ashley Ashley

Benjamin 1999

Inscripcion sin referencia a la Loma

Carson 2001

4.2.2. Lectura y evaluacion juridica de los titulos

Una vez que tenemos en poder del interesado la copia de los titulos que
han podido ser hallados, procede su estudio juridico, operacién de gran alcan-
cey que solo puedey es realizada por especialistas, pues de ella ha de resultar
la informacion necesaria para poder tomar una decision correcta.

Podemos distinguir tres tipos de problemas fundamentales:

El primero es s € titulo examinado reline todos los requisitos formales
sobre reconocimiento de firmas que estan en vigor en lajurisdiccion corres-
pondiente. Téngase en cuenta que de no ser asi, aunque hayan sido incorrec-
tamente inscritos, no deben tenerse en consideracion, pues la jurisprudencia
considera que tales asientos no proporcionan conocimiento del titulo a que se
refieren. Si el reconocimiento de firmas es falso no es algo que deba preocu-
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par a investigador, pues tal falsedad no perjudicara la buena fe de un adqui-
rente posterior.

Para hacernos una idea de lo complgjo que es esta evaluacion pensemos
en e supuesto en e que € asesor legal descubre que, efectivamente, existe
una falta de legitimacién de firmas que posteriormente se subsand, ¢vincula
0 no ta circunstancia a nuestro cliente? La inexistencia de una depuracién de
la informacion provoca un altisimo coste de oportunidad: si sabemos que hay
un problema en un titulo anterior que hasta ahora nadie ha puesto de mani-
fiesto, ¢debemos ponerlo nosotros de manifiesto aunque a hacerlo asi provo-
guemos gue nuestro cliente no adquiera la finca?, ¢debemos pasarlo por ato
COMo Si No existiera, aconsgjando la adquisicién a nuestro cliente a sabiendas
de que puede haber una impugnacion?, ;qué relevancia en este caso tendra la
subsanacion posterior del defecto de reconocimiento de firmas? (41)

El segundo tipo de problemas es el de establecer la cadena de titulos que
asegure, por un lado, que € tracto civil se ha cumplido escrupulosamente vy,
por otro, que las eventuales cargas descubiertas estan igualmente en la cadena
de titulos. La cuestion que se plantea es la misma que antes: que € tracto o
cadena de titulos esté perfectamente claro y que estemos razonablemente
seguros de que no hay titulos ocultos que puedan perjudicarnos, pero hemos
visto diversos gjemplos en que pueden surgir muchas dudas sobre si determi-
nados titulos no descubiertos son oponibles 0 no. Ni € més dedicado inves-
tigador puede asegurar que no hay mas titulos que los descubiertos que se
refieran a la finca objeto de transaccion y ninglin asesor legal puede asegurar
que los titulares de tales documentos ocultos no vayan a obtener e amparo
de los Tribunales a no estar estos forzados a limitar e supuesto de hecho a
los documentos inscritos en la cadena de titulos.

Pero si los anteriores problemas son de por si importantes, € Gltimo de
todos es el crucial. Establecida lainexistencia de problemas formalesy la apa
rente inexistencia de titulos no detectados procede redlizar la evaluacion de
validez de los descubiertos, evaluacion que ha de hacerse cada vez que se opera
con lafinca. Puede ser que el andlisis legal lleve alaconclusion de que todo es
correcto y por tanto el consgjo hade ser positivo. Pero qué hacer si del andlisis
resulta que en un documento anterior se ha detectado un grave problema de
validez dd que nadie hasta ahora ha deducido pretension alguna, ¢Jevantamos
laliebre o no?, ¢corremos €l riesgo de que tras la adquisicion alguien impugne
dicho titulo y se produzca la rotura de la cadena de titulos, del tracto sucesivo
civil? Tengamos en cuenta que €l Registro de Titulos nos protege de titulos no
inscritos pero no de los eventuales defectos de los registrados.

(41) En adgunos Estados se aplica la doctrina de los actos curativos, consistente en
que la subsanacion posterior de defectos no trascendentes sana € acto de cuaquier tacha
con efectos desde la adquisicion.
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Las diferencias entre un Registro de Titulos y un Registro de la Propiedad
se ponen de manifiesto en toda su amplitud. En e Registro de la Propie-
dad e tratamiento de la informacién y los efectos a ella atribuidos hace
imposible que se produzca cualquiera de los supuestos que en un Registro de
Titulos no consiguen disipar la gran incertidumbre que acarrea una transmi-
sion. En e Registro de la Propiedad la inscripcion de un titulo ciertamente no
lo sana de los problemas formales o de validez de que adolezca, pero produce
un efecto devastador y es que tales defectos no serén oponibles a un tercer
adquirente. La aparicion de un problema de identidad en una transmision
anterior no perjudica a titular actual geno a aquellatransaccion. El principio
de tracto sucesivo registral impone que dicho tracto se impone sobre el civil
parael caso de que haya transacciones no inscritas. El principio de fe publica
supone que la nulidad de un titulo anterior es irrelevante para € titular actua
tercero de buena fe. No existe dilema alguno ni coste de oportunidad: la
informacion que provee € Registro de la Propiedad esta depurada y sdlo
debemos atenernos a ella para tomar la decision de adquirir o no.

5. EL CONTENIDO DEL DERECHO REAL DE HIPOTECA

Una vez que hemos analizado el concepto y caracteres, asi como la efi-
cacia de los derechos reales, procede que nos detengamos en su contenido y
concretamente en el del derecho real de hipoteca. Para ello nada mejor que
ver una hipotecareal inscrita en el Registro de Titulos del Condado de Dafie
en Wisconsin. Lo primero que podemos observar en €l gjemplar escaneado es
su gran extension y su complejidad, lo cua nos resulta enormemente familiar.
En la esquina superior derecha podemos ver el cuadrado de tres pulgadas de
lado que estareservado para que el Registro de Titulos haga constar |os datos
de inscripcion que quedaron reflgjados mas arriba.

El documento se divide en diversas partes, que vamos a ir viendo para su
mejor comprension; éstas son: la identificacion del documento, las definicio-
nes generales, convenio de constitucion de la hipoteca, las clausulas genera-
les, las clausulas particulares, la firma y su reconocimiento, el anexo de
interés variable con sus firmasy el anexo familiar con sus firmas. Vedmoslos,
brevemente, para no hacer este trabgjo més tedioso, uno a uno:

1. Identificacion del documento (pagina 83 del documento). El docu-
mento se identifica como de Hipotecay en su esquina superior izquierda se
hacen constar los datos de la compafiia acreedoray € nimero de identifica-
cién de la parcela

2. Definiciones generales (pagina 83 del documento). La ausencia de una
normativa general que determine los conceptosjuridicos con precision hace que
esta seccion sea propia de cualquier contrato en los Estados Unidos de Améri-
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ca. Asi se definen entre las partes diversos términos, como los siguientes: Ins-
trumento de garantia es este documento fechado € 24 de mayo de 2001 junto
a sus anexos. Prestatarios son X e Y, marido y mujer. Note, es el reconocimien-
to de deuda firmado por e prestatario € 24 de mayo de 2001, en & que se
establece que debe a prestamista la cantidad de 220.000 délares més intereses.
El prestatario ha prometido devolver dicha cantidad en periodos regulares y no
més tarde del 1 dejunio de 2031. Anexos significa todos los anexos unidos a
este instrumento de garantia que deben ser cumplidos por € prestatario. Los
siguientes anexos deben ser cumplidos: (entre otras posibilidades) anexo de
interés variable y anexo familiar. Ingresos diversos se refiere a cualquier com-
pensacion, acuerdo de pago, renuncia de dafios u otra cantidad pagadera por un
tercero por dafio o destruccion de la propiedad, condena, acuerdo o indemniza-
cion por minusvaloracion de la finca. Respa significa Ley de establecimiento
de procedimiento de derechos reales y sus reglamentos de desarrollo...

3. Convenio de constitucion de la hipoteca (pagina 85 del documento).
Aqui se explicita que € instrumento de garantia asegura a acreedor el pago del
préstamo y_sus renovaciones y extensiones y el cumplimiento por el prestatario
de los pactos del contrato a cuyos efectos se constituye hipoteca sobre la finca
cuyadescripcion se consigna. A continuacion se expresa quejunto ala propie-
dad queda hipotecadas las mejoras, servidumbres, pertenencias y elementos
incorporados que ahora o en el futuro formen parte de la propiedad. Cualquier
sustitucion o adicion también queda cubierta con la hipoteca.

El prestatario afirma su legitimacion para hipotecar la propiedad libre de
otras cargas, salvo las registradas, y su compromiso de defender el titulo
frente a cualquier reclamacion.

4. Clausulas generales (paginas 85 in fine a 94 del documento). Son
clausulas utilizadas en todos los Estados Unidos de América. Es la parte méas
amplia del documento y comprende las obligaciones generales del prestatario
en relacion a préstamo y la hipoteca. Me limito a recoger los enunciados y
particulares méas importantes de los pactos:

1. Pago dd principal e intereses, pago por cantidades deposi-
tadas en garantia, pagos previos y posteriores, forma de pago y
domicilio de pago.

2. Imputacion de pagos.

3. Fondos para €l depésito de garantia. Se refiere a que, junto
a las mensualidades, se entrega una cantidad destinada a pago de
impuestos que pueden ser preferentes al préstamo, rentas sobre €
inmueble, primas del seguro del titulo de adquisicion, primas del
seguro de titulos de la hipoteca.

4. Obligacién de pago del prestatario de impuestos, cargas,
sanciones, pagos de rentas o rentas sobre €l terreno, gastos de comu-
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nidad que pueden ser preferentes a la hipoteca. Su pago se hara en
la forma prevista en el parafo anterior.

5. Obligacion de asegurar de incendios y otros riesgos como
inundaciones, terremoto, la propiedad hipotecada. Si el prestatario
incumple su obligacion, el prestamista puede hacerlo a su cargo. En
caso de siniestro, si la suma correspondiente a la indemnizacién no
se puede aplicar a la reconstruccion por ser inviable, su importe se
aplicara a las cantidades debidas por € contrato de garantia.

6. (Se dga sn efecto en la letra F del anexo de propiedad
familiar). Obligacion de ocupar la propiedad como residencia prin-
cipa en los 60 dias siguientes a contrato y por un periodo no
inferior a un afio.

7. Preservacion y mantenimiento de la propiedad. Inspeccio-
nes. Obligacion de conservar diligentemente la propiedad y hacer en
ellas las reparaciones necesarias. El acreedor puede inspeccionar la
finca,

8. Responsabilidad del prestatario por cualquier informacion
falsa proporcionada en relacion a préstamo.

9. Extension de la hipoteca a los pagos hechos por cuenta del
prestatario para evitar dafios a su derecho en caso de incumplimien-
to de cualquier pacto por el prestatario, existencia de un procedi-
miento judicial que pudiera perjudicar a acreedor o abandono de la
propiedad.

10. Seguro de la hipoteca. Obligacion del pago de la prima del
seguro de pago de la hipoteca en caso de que lo haya impuesto €
acreedor. El seguro cubre el reembolso a acreedor del préstamo
garantizado en caso de que el deudor no cumpla con su obligacion
de pago.

11. Ingresos diversos. Se consideran tales los que se mencio-
nan en el apartado descripciones generales. Si la propiedad ha sufri-
do dafios, las cantidades recibidas se destinaran a su restauracion o
reparacion. En caso de destruccion total se aplicardn a pago de la
cantidad asegurada con la hipoteca en € orden establecido en el
apartado dos.

12. Laextensidon del plazo de pago o las modificaciones del
plan de amortizaciones concedido al prestatario o sus causahabientes
no implicara la modificacion de su responsabilidad.

13. Los prestatarios convienen en gque su responsabilidad sea
solidaria. No obstante cualquier firmante que no haya firmado la
promesa de pago se considera que sdlo constituye la hipoteca, no
est4 personalmente obligado y consiente en que acreedores y pres-
tatario puedan extender o modificar € préstamo y la hipoteca sin su
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consentimiento. Cualquier causahabiente del prestatario, que el
acreedor haya consentido conforme a apartado dieciocho, tendra las
mismas obligaciones y derechos que €l prestatario.

14. El acreedor puede cobrar a deudor los honorarios causa-
dos por su incumplimiento por la proteccion de su derecho incluidos
pero no limitados a honorarios de abogados, inspecciones de la pro-
piedad y valoraciones. La ausencia de consentimiento expreso para
otros gastos no supone la exclusion de los mismos.

15. Todas las notificaciones realizadas por €l prestatario o €l
acreedor conectadas con la hipoteca han de ser por escrito. Cual-
quier notificaciéon a deudor se considerararealizada s se realiza por
correo de primera clase o es efectivamente entregada por otro me-
dio. La notificacion a un deudor implicara la de los demas. El do-
micilio de notificaciones sera la propiedad salvo designacién de otro
domicilio.

16. Lahipoteca seregirapor laLey Federal y la Ley aplicable
en lajurisdiccion donde la propiedad esta situada.

17. Una copia del instrumento de garantia sera entregada a
prestatario.

18. (Este apartado esta modificado en e anexo relativo a tipo
de interés variable). Si cualquier derecho relativo a la propiedad es
transmitido por € prestatario a un tercero sn e consentimiento
escrito del acreedor, éste puede exigir el pago inmediato de la deuda
asegurada salvo que lo prohibalaLey aplicable. Si €l acreedor ger-
cita su derecho notificard de resolucién especificando que € presta-
tario tendrd un periodo no inferior a treinta dias para e completo
pago (42). En caso de falta de pago, €l acreedor podra gjercitar todos
los derechos contemplados en € instrumento de garantia.

19. (Dejado sin efecto como consta en la letra E del anexo de
propiedad familiar). Si e prestatario cumple determinados requisitos
podra detener la gjecucion de la garantia cinco dias antes de la venta
de la propiedad en base a un poder de venta, o en cuaquier otro
periodo previsto en la Ley aplicable o cuando una sentencia declare
la gecucion de la hipoteca, siempre que: haya pagado todas las
sumas debidas derivadas del instrumento, haya cesado cualquier
incumplimiento, pague los gastos producidos y adopte las medidas
que el acreedor considere oportunas para que su derecho permanez-
ca inalterado (43).

(42) Véae d epigrafe relativo a la gecucion de la hipoteca

(43)

Id.
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20. El crédito puede ser transmitido total o parcialmente sin
necesidad de notificacion previa a prestatario.

21. El deudor se obliga a no permitir la presencia en la propie-
dad de sustancias no permitidas en las leyes de medio ambiente o
que afecten al valor de la propiedad con excepcién de aquéllas que
suelen ser reconocidas como aptas para ser conservadas en pequefias
cantidades para uso domeéstico.

5. Clausulas especiaes, por tanto sdlo aplicables en cuanto que la pro-
piedad se halla en el Estado de Wisconsin (paginas 95 a 97 del documento):

22. El acreedor notificard al deudor antes de gjecutar la garan-
tia, incluyendo: la causa dd incumplimiento, la accién precisa para
suprimir e incumplimiento, una fecha no inferior en treinta dias
desde la notificacion para la supresion de la causa de incumplimien-
to y € hecho de que € incumplimiento de este plazo supondra la
denunciay gecucion del contrato. La notificacién contendra el de-
recho del deudor a cesar la denuncia o gecucién del contrato o a
gjercer una accion judicial para la declaracion de la inexistencia de
la causa de denuncia o cualquier otra declaracion contraria a esta. Si
la suma debida no es pagada en € periodo especificado, € acreedor
podrd, a su conveniencia, exigir el pago inmediato, invocar € poder
de venta de la finca hipotecada o cualquier otro derecho que le
reconoce €l instrumento de garantia.

Si e acreedor invoca e poder de venta de la finca hipotecada,
lo notificara al deudor y alas personas prescritas por laLey aplica
ble. El acreedor publicara la notificacion de ventay ésta se llevara
a cabo en la forma determinada por la Ley aplicable. El acreedor
puede adquirir la propiedad en la venta. El producto de la venta se
aplicara de la siguiente forma: gastos de la venta incluyéndose pero
no limitdndose a razonables honorarios de abogado; sumas garanti-
zadas con la hipoteca; € exceso se entregara a funcionario de la
corte en cuyo Condado se haya realizado.

23. Tras €l pago de todas las cantidades garantizadas con la
hipoteca, €l acreedor la cancelara. Los gastos de inscripcion son de
cuenta del deudor. El acreedor puede imputar honorarios de cance-
lacion a deudor s se usan los servicios de un tercero y la Ley
aplicable lo permite (44).

(44) En d Estado de Wisconsin € retraso del acreedor en otorgar € documento de
liberacion por pago en los treinta dias siguientes d mismo o transcurridos los siete dias
siguientes a requerimiento escrito del deudor producen la obligacion de pagar la multa
de cien ddlares diarios con un méximo de dos mil y los dafios correspondientes.
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24. Si la propiedad es una residencia familiar de entre uno y
cuatro miembros, ocupada a principio de la gecucién, una granja,
iglesia o propiedad de una asociacion caritativa exenta de impues-
tos, el acreedor, previarenuncia ala ejecucionjudicial para reclamar
el exceso, podra llevar a cabo la gjecucion mediante poder de venta
seis meses después de la solicitud de gecucion judicial. En caso de
gue sea otro tipo de propiedad, € plazo sera de tres meses.

25. Conforme a las leyes de Wisconsin, honorarios razonables
de abogado sblo comprendera las partidas permitidas por tal Ley.

6. Anexo de interés variable (paginas 98 a 101 del documento). Se es-
pecifica que ha sido realizado en la fecha del documento de hipoteca y que
debe sar considerado una parte del mismo. Se especifica que € préstamo
prevé cambios en €l tipo de interés y en la cuota mensual con limites en €
interés que se puede llegar a pagar.

A) El interés inicial es del 7,375 por 100. La fecha de modificacion del
tipo de interés serd el dia 1 de junio de 2006 y cada doce meses a partir de
dicha fecha

B) El tipo de referencia es @ tipo medio semanal de garantia del Tesoro
de Estados Unidos de América gjustado a un vencimiento constante anual,
proporcionado por la Reserva Federal. El tipo aplicable sera el dltimo dispo-
nible: 45 dias antes de la fecha de modificacion. Si el tipo de referencia no
se puede obtener, € acreedor obtendra un interés similar, € cual notificara a
deudor.

C) Al tipo de interés asi calculado se afiadird un diferencia de 2,750
puntos. El acreedor redondeara a alza a mas préximo multiplo de un octavo
de punto (0,125). Asi calculado sera €l nuevo tipo de interés.

D) El tipo de interés a pagar en la fecha de la primera modificacion
no excedera e 9,375 por 100 y no serd inferior al 5,375 por 100. A partir
de dicha fecha, €l tipo de interés nunca subira ni descendera en cada fecha de
modificacion del tipo mas de dos puntos porcentuales en relacion al tipo
de interés anteriormente aplicable. El tipo de interés no excedera nunca del
13,375 por 100.

E) El nuevo tipo de interés se aplicara a partir de cada fecha de modi-
ficacion. La nueva cantidad a satisfacer se pagara en € primer mes posterior
a la fecha de modificacion y hasta que la mensualidad cambie nuevamente.

F) El acreedor debe notificar e cambio del tipo de interés y de la men-
sudidad antes de la fecha efectiva de cambio. La notificacion incluira la
informacion requerida por la Ley, asi como la categoriay el teléfono de una
persona que responda a las preguntas que € deudor pueda tener en referencia
a la notificacion.
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Enmienda a la seccidn dieciocho sobre transmision de derechos
por el deudor hipotecante. Se reitera en esta modificacion del pacto
dieciocho que cualquier transmision sin €l consentimiento del acree-
dor le permite a éste exigir e pago inmediato de la total deuda con
la excepcion de aguellos supuestos en que la Ley no lo permita o
cuando € deudor le remita toda la informacién que se le haya so-
licitado como s € préstamo fuera a concederse por vez primera al
transmisario y € acreedor acepta. El acreedor puede exigir una
comision razonable, salvo que la Ley aplicable no lo permita. El
acreedor puede exigir que el transmisario se comprometa por escrito
en los mismos términos que e documento de préstamo y la hipoteca.
El primitivo deudor seguira estando obligado hasta que el acreedor
le releve por escrito. Si el acreedor gerce su derecho a pago inme-
diato notificara a deudor €l vencimiento anticipado previendo un
plazo no inferior a 30 dias para redizar € pago. S € deudor in-
cumple el acreedor tiene expeditos todos los medios de reparacion
previstos.

7. Anexo familiar (paginas 102 d fina del documento), Contiene los
siguientes pactos especiales:

A) Ademas de la propiedad descrita en e instrumento de garantia, los
siguientes objetos que ahora o en € futuro permanezcan unidos a la propiedad
de modo fijo son afiadidos a la descripcién de la propiedad y se consideran
cubiertos por la garantia: estructura, materiales, cualesquiera bienes situados
en o sobre la propiedad o que se usen o0 puedan ser utilizados en la misma
incluyendo, pero no limitando, a los utilizados para suministrar calefaccion,
refrigeracion, electricidad, gas, agua, aire, luz, prevencién y apagado de in-
cendios...

B) El deudor no pretenderd ni consentira ningin cambio en la cdifica
cién de uso de la propiedad o su calificacion urbanistica sin consentimiento
del acreedor.

C) Salvo las permitidas por Ley Federal, € deudor no permitird ninguna
restriccién de uso de la propiedad sin consentimiento escrito del acreedor.

D) El deudor mantendra un seguro contra la pérdida de rentas junto a
los demés riesgos para los que se exige seguro en la seccién o articulo 5 del
contrato.

E) Sesuprime el derecho del articulo o seccidén 19 del deudor a paralizar
la gjecucion tras la declaracion de vencimiento anticipado.

F) Salvo pacto por escrito en contrario, la obligacion del articulo o
seccién 6 sobre obligacién de ocupar la propiedad por el deudor se suprime.

G) Tras € requerimiento de incumplimiento del acreedor, € deudor
traspasard a acreedor todos los contratos de leasing y los depdsitos constitui-
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dos a afecto. El acreedor tendra el derecho de modificar, prorrogar o extin-
guir los existentes o contratar nuevos. Si la hipoteca garantiza un leasing, esta
clausula se aplicara a los subleasing.

H) El deudor transfiere al acreedor todas las rentas e ingresos de la
propiedad con independencia de a quién deban satisfacerse. El deudor auto-
riza a acreedor a cobrar las rentas por si 0 por medio de agente autorizado.
El deudor recibird las rentas hasta que € acreedor le notifique de incumpli-
miento y el acreedor notifique a los arrendatarios de que deben satisfacerle a
é o sus agentes € importe de las rentas. Si € acreedor notifica de incumpli-
miento a deudor, éste recibird las rentas como fiduciario del acreedor y en
su exclusivo beneficio para ser aplicadas a las sumas garantizadas. Si €
importe de las rentas no es suficiente para satisfacer los gastos de su cobro,
las cantidades satisfechas por €l acreedor serdn de cuenta del deudor y que-
daran cubiertas con la hipoteca. El deudor garantiza que no ha hecho traspaso
de rentas con anterioridad a la hipoteca.

[) El incumplimiento del deudor en cualquier obligacidn con e acreedor
supondra un incumplimiento del instrumento de garantia y permitird a acree-
dor acudir a cualquiera de los procedimientos previstos.
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together with all Riders to this document.

(B) "Borrower" is

Steven Ganser a/k/a Sleven S Ganscr and Stephanie
Ganscr a/k/a Stephanie A Ganser, trasband and wife

Bonowcr U ihe mongagor under this Security Insbument.
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Lender'saddresU  P.O. Box 8998
Madlson, W153708-8998
Lender is the mortgagee under mis Security instrument.

(D) " Note" means tbe promissory note signed by Borrower and dated May 24 2001

Tbe Note states that Borrower owes L eader

Two Hundrid Twenly Thousand and DO/100 Dollars
(U.S.'S 220,000.00 ) plus interest. Borrower has promised to pay this debi in regular Periodic
Payments and to pay tbe debt in full not later than Jane 1 2031

(E) " Properiy" means the property that is described below under the beading " Trander of Rights in tbe
Property.”

(F) "Loan" means the debt evideoced by the Note, plus interest, any prepaymeffi charges and late charges
doe under the Note, and all sumsdue under this Security ingrument, plusinterest.

(G) "Riders' means all Riders to Ibis Security Insrument that are executed by Borrower. The following
Riders areto be executed by Borrower [check box as applicable]:

CS Adjustatile Rate Rider D Condominium Rider I:l Second Home Rider
« Balloon Rider * Planned Unit Development Rider Ul 1-4 Famfly Rider
« VA Rider * Biweekly Payment Rider * Other(s) [specifyj

(H) "Applicable Law" means all cooirolling applicable federal, state and local statutes, regulations,
ordinanc» and adminigtralive rules and orden (that have (he effeet of law) aswell as al! applicable final,
non-appealablejudicial opinions.

(1) " Communlty Asodation Ducs, Ftes, and Assessments' meaos all dues, fees, assessments and other
charges that are imposed on Borrower or the Property by a condominium association, homeowners
associatioa or smilar organization.

(J) "Electronic Funds Transfer" meeos any transfer of funds, other than a transaction originated by
check, draft, or similar paper instrument, which is initiated through an eectronic terminal, tejephonic
instrument, computer, or raagnetic tape so asto order, ingtruct, or amhorize a financia! institution to debit
or credit an aocount. Such term includes, bul is not limited to, point-of-sale transfers, automated teller
machine transactions, tranders initiated by telephone, wire transfers, and automated clearinghouse
trandfers.

(K) "Escrow items" meansthoseiteres that aredescribed in Section 3.

(L) "Miscdlaiieous Proceeds' means any compenjarion, settlement, awvard ¢'f damages, or proceeds paid
by any third party (other than insurance proceeds paid under the coverages described in Section 5) for: (i)
damage to, or destruction of, the Property; (i) condemnation or other taking of al or any pan of toe
Property; (iii) conveyance in Ueu of condemnation; or (iv) misrepresentations of, or omissions as to, the
valué and/or condirion of the Property.

(M) "Mortgage Insurance’ means insurance protecting Lender againd the aonpaymest of, or defaalt on,
the Loan.

(N) " Periodic PSyment" means the regularly scheduled amount due for (i) principal and interest under the
Note, plus (i) any amounts under Section 3 of this Security insrument.

(O) "SESPA" means the Real Estéte Settlement Procedures Act (12 U.S.C. Section 2601 et seq.) and its
implementing regulation, Regulation X (24 C.F.R. Pan 3500), as tbey might be amended from time to
time, or any additional or successor legidation or regulatioathat govems tbe same subject matter. As used
In this Security Ingtruinent. " RESPA* referslo all requirements and restrictionstbat are imposed in regard
lo a "federally rdlated mortgage loan" even if Uie Loan does not qualify as a " federally related mortgage
loan' under RESPA.
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(P) "Successor In Interest of Borrower" means any pany that has taken tille to the Property, whcther or
not that pany has assumed Boirowet's obligationsunder the Note and/or this Security [nstrumeni.

TRANSFER OF RIGHTS IN THE PROPERTY

This Security Instnunent secares to Leader: (i) therepayment of the Loan, and all nnewals, extensions and
modifications of the Note; and (Ui) the performance of Borrower's covenants and agreements under this
Security Insgmment and the Note. For this purpose, Borrower does hereby mortgage, grant and
convcy to Lender, with power of sale, the following described property located in the
County of Dane

[Typc of Ktcotdiag Jurinlicdonl [Nanu of Recoiding Jurisdiction]

Unib 9 and 11, Sonara Court Condomintuni, tn the City of Madison, Dafie County,
Wisconsin. ToBeKnownAs: Lot 3, Norman Addition to Westhaven Traiis, City of

Madison, Dane Cotmty, Wisconsin. Parcel No.: 251-0108-024-260W 251-0608-024-
2604-4

THISIS A FURCHASE MONEY MORTGAGE

MAIL- Madison WI 53719
which currently has the address of

9-11 Sonora Court tsmef]

City or Madison [City], Wisconsin53719 [Zip Codd]
("Property Address'):

TOGETHER WTTH all the improvements now or hereafter erected- on the property, and all
easements, appurtenances, and fixtures now or hereafter a pan of the property. All replacements and
additions shall also be covered by this Security Insrument. All of the foregoing is referred to in this
Security Insrument as the " Propeity.”

BORROWER COVENANTS that Borrower is Uwfully seised of the estéte hereby conveyed and has
the right to mortgage, grant and convoy the Property and that the Property is uneocumbered, except for
eacombrances of record. Borrower warrants aod will defend generally the title to the Property againgt all
claims and demands, subject to any eocumbrances of record.

THIS SECURITY INSTRUMENT combines uniform covenants for narional use and non-uniform
covenants with limited variatiom by jurisdiction to constitnte a uniform security instrument covcring real
property. C

UNIFORM COVENANTS. Borrowei and Lender covenant and agree as follows:

1. Fayment or Principal, Interest, Escrow items, Prepayment Charges, and Late Charges.
Borrower shall pay when due the principa of, and interest on, the debt evidenced by the Note and any
prepayment charges and late charges due under the Note. Borrower shall also pay funds for Escrow items
pursuant to Section 3. Payments due under the Note and ihis Security Insrument shall be made in U.S.
currency. However, if any ebeck or other insrument received by Lender as payment under the Note or this
aosen.¥r¥ (U/00) 8089765 s/ ife"SER, S
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Security Instrument is returned to Lender unpaid, Lender may require tbat any or all subsequem payments
due under toe Note and this Security Insgrument be made in one or more of the following forms, as
selected by Lendex: (a) casb; (b) money order; (c) certified check, bauk check, treasurer's checi or
cashier's check, provided any such chede is drawn upon an Ingitution whose deposits are insured by a
federal ageocy, instnunentality, or entity; or (d) Electronic Funds Transfer.

Payments are detraed received by Leoder when received al the location designated in the Note or at
such other locaiion as may be designated by Leoder in accordance with the Dolice provisions in Section 1S.
Lender may return any payment or partial payment if the paymem or partial payments are insufficient to
bring the Loan current. Lender may accept any payment or partial payment insufficient to bring the Loan
current, without waiver of any rights hereunder or prgudice to itsrights to refuse such payment or partial
payments in the future, bul Lender is not obligated to apply such payments at tbe time such payments are
accepted. If each Periodic Payment is applied as of its scheduled due date, then Leader need not pay
interest on unapplied funds, Lender may faold such unapplied funds until Borrower makes payment to bring
the Loan current. If Borrower does not do so within a reasonable period of lime, Lender shall either apply
such funds or retum tbem to Borrower. If not applied earlier, such funds will be applied to the outstanding
principal balance under the Note immediately prior to foreclosure. No offset or claim which Borrower
might have now or in the future againgt Lender shall relieve Borrower from making payments due under
the Note and this Security Instrument or performing the covenants and agreements secured by this Security
Instrument.

2. ApplicaUon of Payments or Proceeds. Except as otherwise describid in this Section 2, all
payments accepted and applied by Lender shall be applied in tbe following order of priority: (a) interest
due under tbe Note; (b) principal due under the Note; (c) amounts due under Section 3. Such payments
shall be applied to each Periodic Payment in the order in which it became due. Any remaining amounts
shall be applied first to late charges, second to any otber amounts éme under this Security Instrument, and
then to reduce the principal balance of tbe Note.

If Lender rcceives a payment from Borrower for a delinquent Periodic Payment which indudes a
“difficient ‘amount to pay any late charge due, the payment may-be applied to the delinquent payment and
the late charge. If more rman one Periodic Payment is outstanding. Lender may apply any payment received
from Borrower te tbeicpaymem of the Periodic Payments if, aod to the extent that, each payment can be
paid in full. To the extent that any excess exists after the payment is applied to the full payment of one or
more Periodic Paymems, such excess may be applied to any late charges due. Voluntary prepayments sball
be applied first to any prepayment charges and then as described in the Note.

Any applicalioo of payments, insurance proceeds, or Miscellancous Proceeds to principal due under
the Note shall not extend or postpone the due date, or change the amount, of tbe Periodic Payments.

3. Funds for Escrow items. Borrower shall pay to Lender on the day Periodic Payments are due
under the Note, unril the Noteis paid in full, asum (tbe "Funds') to provide for payment of amounts due
for: (@) taxes and assessments and other iteras which can attain priority over this Security Ingruroeni as a
lien or encumbratice on the Property; (b) leasebold payments or ground reats on the Property, if any; (c)
premiums for any and all insurance required by Lender under Section 5; and (d) Mortgage Insurance
premiums, if any, or any snms payable by Borrower to Lender in lieu of the payment of Mortgage
Insurance premhirns in accordance with the provisions of Section 10. These items are called "Esrow
items* At originarios or at any time during tbe term of the Loan. Lender may require that Community
Association Dues, Fces, and Assessments, if any, be escrowed by Borrower, and such dues, fees and
assessments shall toe an Escrow item. Borrower shall promptly fumish to Lender all notices of amounts to
be paid under thi) Section. Borrower shall pay Lender the Funds for Escrow items unless Lender waives
Borrower's obligation to pay the Funds for any or all Escrow items. Lender may waive Borrower's
obligation to pay to Lender Funds for any or all Escrow items at any time. Any such waiver may only be
in writing. In the event of such waiver, Borrower shall pay directly, when and wbere payable, the amounts
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due for any Escrow llems for which payment of Funds has becn waived by Lender and, if Lender rcquires,
shall funiish to Leoder receipts cvidencing such payment within such time period as Lender may require.
Borrower's obllgation to mate such payments and to provide receipts sball for all purposes be deemed to
be a covenant and agreement cornained in this Security Instrument, as the phnse 'coveoant and agreement”
is used in Section 9. If Borrawer is obligated to pay Escrow items directly, pursuant to a waiver, and
Bonower fails to pay tbe amount due for an Escrow item, Lender may exercise its rigbts under Section 9
and pay such amount and Borrower shall lien be obligated under Section 9 to repay to Leoder any such
amount. Lender may revolee the waiver as to any or al Escrow items at any time by a norice given in
accordance with Section 15 and, upon such revocation, Borrower shall pay to Leader all Funds, and in
such amounts, Ihat are then required under thU Sectioo 3.

Leader may, al any time, collect and hold Funds in an amount (a) suffigicol to permit Lender to apply
the Funds at the time specified under RESPA, and (b) not to exceed the méximum amount a lender can
require under RESPA. Lender shall estimate the amount of Funds due on tbe basis of current data and
reasonable estimales of expenditures of future Escrow items or otherwise in accordance with Applicable
Law.

The Funds shall be held in an ingtitution whose deposits are insured by a federal ageney,
instrumentaliry, or entity (induding Lender, if Lender is an institution whose deposits are so insured) or in
any Federal Home L oan Banlc. Lender shall apply the Funds to pay the Escrow items DO later foan the une
specified under RESPA. Lender shal] not charge Bonower for holding and applying the Funds, annually
analyzing the escrow account, or verifying the Escrow items, unless Lender pays Borrower interest on the
Funds and Applicable Law permits Lender to make such a charge. Unless an agreement is made in writing
or Applicable Law requires interest to be paid on the Funds, Lender shall nol be required to pay Borrower
any interest or eandngs on the Funds. Borrower and Lender can agree in writing, however, thal interest
shall be paid on the Funds. Lender shall give to Borrower, witbout charge, an animal accounting of the
Funds as required by RESPA.

If roeré is a suiplus of Funds held in escrow, as defined under RESPA, Lender shall account to
Borrower for the excess funds in accordance with RESPA. If there is a shortage of Funds held in escrow,
as defined under RESPA, Lender shall notify Borrower asrequired by RESPA, and Borrower shall pay to
Lender the amount necessary to make up tbe shortage in accordance with RESPA, but in no more than 12
monthly payments. If there is adefideney of Funds held in escrow, as defined under RESPA, Lender shall
notify Borrower as required by RESPA, and Borrower shall pay to Lender the amount necessary to make
up the deficieney in accordance with RESPA, but in no more than 12 monthly payments.

Upon payment in full of all sums secured by this Security Instniment, Lender sball promptly refund
to Borrower any Fundsheld by Lender.

4. Charges; Lieos. Borrower shall pay al uu.es, assessments, cbarges, fines, and impositions
attributable to the Property which cao attain priority over this Security Instniment, leasefaold payments or
ground rents on me Property, if any, and Community Association Dues, Fees, and Assessments, if any. To
the exteot that thesc items are Escrow items, Borrower shall pay them in the manner provided in Section 3.

Bonower shall promptly discharge any lien which has priority over this Security Instrument unless
Borrower: (a) agreesin writing to the payment of the obligation secured by the lien in a manner acceptable
to Lender, but only so long as Borrower is performing such agreement; (b) contests the lien in good féith
by, or defeods against enforcemenl of the lien in, legal proceedings which in Lender's opinidn opérate to
prevent the enforcement of the lien while those proceedings are pending, but only until such proceedings
are concluded; or (c) securas from the holder of the lien an agreement satisfactory to Lender subordinating
the lien to this Security Instrument. |f Lender determines that any pan of the Property is subject to a lien
which can attain priority over ris Security Instrument, Lender may give Borrower a norice identirying the
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lien. Within 10 diys of the date on which that notice isgiven, Borrower shall salisfy chelien or take one or
more of the actions sal forth above in this Section 4.

Lender may require Borrower to pay a onetlne charge for a real estéte lax verification and/or
reponing servicc used by Lender in connection with this Loan.

5. Property Insurance. Borrower shall keep the improvements now existing or hercafter erected on
the Property insured againg loss by fire, hazards inchided witbin the tenn "extended coverage,” and any
other hazards including, but not limited to, earthqualces and floods, for which Lender requires insurance.
This insurance shall be mainuined in the amounts (including deductible levéis) and for the periods that
Lender requires. What Lender requires pursuant to the preceding sentences can change during the cerni or
the Loan. The insurance carrier providing the insurance shall be chosen by Borrower subject to Lender's
right to disapprove Borrower's chotee, wtlch right shall not be exercised unreasonably. Lender may
require Borrower to pay, in connection with this Loan, either: (a) a onetime charge for flood zone
determination, certification and tracking services; or (b) a one-time charge for flood zone determination
and certification services and subsequent charges each lime remappings or similar changes oceur which
reasonably might affect such determination or certification. Borrower shall also be responsible for the
payment of any Ifess imposed by the Federal Emergency Management Agency in connection with the
review of any flood zone determination resulting from an objection by Borrower.

If Borrower fails to maintain any of the coverages described above, Lender may obtain insurance
coverage, at Lender's option and Borrower's expense. Lender is under no obligacion to purchase any
particular type or amount of coverage. Therefore, such coverage shall cover Leader, but might or might
not protect Borrower, Borrower's equity in the Property, or the comeais of the Property, against any risk.
bazard or liability and might provide greater or lesser coverage iban was previoudy in effect. Borrower
acknowledges thal: the cost of the insurance coverage so obtained might signifieantly exceed the cost of
insurance that Borrower could nave obtained. Any amounts disbursed by Leader under this Section 5 shall
become additional debt of Borrower secured by this Security Insrument. These amounts shall bear interest
at the Note rate from the date of disbursement and shall be payable, with such interest, upon notice from
Lender to Borrower requesting payment.

AJi insurance policies required by Lender and renewals of such policies shall be subject to Lender's
right to disapprove such policies, shall include a sandard mortgage clause, and sball fiame Lender as
mortgagee and/or as an additional loss payee. Lender shall have the right to hold the policies and renewal
certificates. If Lender requires, Borrower shall promptly give to Lender ali receipts of paid premiums and
renewal nortees. Lf Borrower obtains any form of insurance coverage, not otherwise required by Lender,
for damage to, or destruction of, the Property, sucb policy shall include a sandard mortgage clause and
shall same Lender as mortgagee and/or as an additional loss payee.

In the event of loss, Borrower shall give prompt notice to the insurance carrier and Lender. Leader
may malee proof of loss if not made promptly by Borrower. Unlcss Lender and Borrower otherwise agree
in writing, any insurance proceeds, whether or not the underlying insurance was required by Lender, sball
be applied to restoration or repair of the Property, if the restoration or repair is economically feasible and
Lender's security is not lessened. During such repair and restoration period, Lender shall bave the right to
hold such insurance proceeds until Lender has had an oppommity to inspect such Property to ensure the
work has been completed to Lender's satisfaction, provided that such inspection shall be undextaken
promptly. Lender imay disburse proceeds for the repairs and restoration in a single payment or in a series
of progresa payments asthe work is completed. Unless an agreement is made in writing or Applicable Law
requires interest to be paid on such insurance proceeds, Lender shall not be required to pay Borrower any
interest or eamings on sucb proceeds. Fees for publie adjusters, or other third parties, retained by
Borrower shall not be paid out of the insurance proceeds and shall be the solé obligation of Borrower. If
tbe restoration or repair is not economically feasible or Lender's security would be lessened. the insurance
proceeds shall be applied lo the sums secured by this Security Insrument, whether or not then due, with
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the excess, if any, paid to Borrower. Such insurance proceeds shall be applied in the order provided for in
Section 2.

If Bonower abandons the Property, Lender may file, negotiate and settle any available insurance
claim and related mareen. If Bonower does not respond within 30 days to a notice from Lender tha tbe
insurance carrier has offered to settle a claim, then Lender may negotiate and settle the claim. The 30-day
period will begin wben the notice is given. In ether event, or if Lender acquires the Property under
Section 22 or otherwise, Bonower bcreby assigns to Lender (a) Borrower's rights to any insurance
proceeds in an amount not to exceed the amounts unpaid under the Note or this Security Insrument, and
(b) any other of Borrower's rights (other than the right to any refund of unearned premiums paid by
Borrower) under all insurance policies covering the Propeny, insofar as such rights are applicable to the
coverage of the Property. Lender may use the insurance proceeds either to repair or restore the Propeny or
to pay amounts unpaid under the Note or this Security Instrument, whether or not then due.

6. Occupancy. Bonower shall oceupy, establish, and use the Propeny as Borrower's principal
residence within 60 days after the execution of this Security Insrument and shall continué to oceupy the
Property as Borrower's principal residence for at least one year aftei the date of occupancy, unless Lender
otherwise agrees in writing, which consent shall not be unreasonably withheld, or unless extenuating
rircumstances exist which are beyood Borrower's control.

7. Presirvaiion, Malntenance and Frotection of the Property; Inspections. Borrower shall not
destroy, damage or impaii the Property, aliow the Property to deteriérate or commit waste on the
Property. Whether or not Borrower is residing m the Property, Borrower shall maintain the Property in
order to prevent the Property from deteriorating or decreasing in valué due to its condition. Unless it is
delermined puisuant to Section 5 that repair or restoration is not economically feasible, Borrower shall
promply repair the Property if damaged to avoid further deteriorarion or damage. If insurance or
condemnaiion proceeds are paid in connectioa with damage to, or the taking of, ihe Property, Borrower
shall be responsible for repairing or restoring the Propeny only if Lender has released proceeds for such
purposes. Lender may disbnrse proceeds for the repairs and restoration in a single payment or in a series of
progress payments as the woiic is completed. |f the insurance or condemsation proceeds are not ¢ufficieut
to repair or restore the Property, Bonower is not relieved of Borrower's obligation for the completion of
such repair or restoration.

Lender or its agent may make reasonable entries upoo and inspections of the Property. If it has
reasonable cause, Lender may inspect the interior of the improvemeots on the Property. Lender shall give
Borrower notice at the time of or prior to such an interior ingpection specifying such reasonable canse.

8. Borrower's Loan Application. Borrower shall be in default if, dnring the Loan application
process, Bonower or any persons or entities acting at the direction of Borrower or with Borrower's
knowledge or consent gave materially false, nideading, or taecurate mformation or statements to Lender
(or failed lo provide Lender with materia information) in connection with the Loan. Material
representations indude, but are not [united to, representations concerning Borrower's occupancy of the
Property as Borrower's principal residence.

9. Protection of Lender's Interest In the Property and Rights Under this Security Instnunent. If
(a) Borrower fails to perfor o the covenants and agreements contained in this Security Insrument, (b) there
is a legal proceeding that might significantly affect Lender's interest in the Propeny and/or rights under
this Security Ingrument (such as a proceeding in bankruptcy, probate, for condemnation or forfeiture, for
enforcement of a lien which may attain priority over mis Security Insrument or to enforce laws or
regulations), or (c) Borrower has abandoned the Property, then Lender may do and pay for whatever is
reasonable or appropriate to protect Lender's interest in the Property and rights under this Security
Ingtrument, inchiding protecting and/or assessing the valué of the Property, and securing and/or repairing
the Property. Lender's actions can include, but are not limited to: (a) paying any sums secured by a lien
which has priority over this Securily Ingtnunent; (b) appearing in court; and (c) paying Reasonable
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Attoraeys Fecs (as defined in Section 23) to proteo its inierest in tbe Properry and/or rights uoder tbis
Sccurity Insgrument, inchiding its tecored postion in a bankruptcy procceding. Securing the Property
includes, bul is not limited to, entering the Property to make repairs, change locks, replace or board up
doors and Windows, drain water frota pipes, diminate building oi other code violations or dangerous
conditions. and have Utilities turad on or off. AJthough Lender may take action under chis Section 9,
Lender does not have to do so and is nol under any duty or obligaron to do so. It is agreed that Lender
incursno liability for not taking any or aU «ctions authorized under tbis Section 9.

Any amounts disbursed by Lender uader this Section 9 sball become additional debt of Borrower
secured by this Seeurity Insgrument. These amounts shall bear interest at the Note rale from the date of
disbursement and «hall be payable, with suca interest, upon notice fiom Lender to Borrower requesting
payment.

If this Seeurity Insgrument is on a leasehold, Borrower shall comply with all the provisions of the
léase. If Borrower acquires fee tide to the Property, the leasebold and the fee title sball not raerge unless
Lender agrecsto themerger iowriting.

10. Mortgagelnsurance. If Leader requind Morlgage Insurance as a condition of making the Loan,
Borrower shall pay the premiums required to maintain the Mortgage Insurance ia effect. If, for any reason,
the Mortgage Insurance coverage required by Lender ceases to be available from the mortgage insurer that
previously provided such insufince and Borrower was required to make separately desigoated payments
towaid the premiums for Mortgage Insurance, Borrower shall pay the premiums required to obtain
coverage substantially equivaleot to the Mortgage Insurance previoudy in effect, at a cost substantially
equivalen! to the cost to Borrower of the Mortgage Insurance previoudy in effect, from an altérnate
mortgage insurer approved by Lender. If substantially equivale» Mortgage Insurance coverage is not
available, Borrower shall continué to pay to Lender the amount of the separately designated payments that
were due when tbe mafianee coverage ceased to be in effect. Lender wiil accept, use and reiain these
payments as a non-refundable loss reserve in licu of Mortgage Insurance. Such loss reserve shall be
~on-refundable, notwitbstanding the fact that the Loan b ultimately paid in fuli, and Lender sball not be
required to pay Borrower any interest or eamings on such loss reserve. Leader can no longer require loss
reserve payments if Mortgage Insurance coverage (in the amount and for tbe period that Lender requires)
provided by an insurer sdected by Lender again becomes available, is obtained, and Lender requires
separalely designated payments toward the premiums for Mortgage Insurance. If Lender required Mortgage
Insurance as a condition of making the Loan and Borrower was required to make separately designated
payments toward the premiums for Mortgage Insurance, Borrower shall pay tbe premiums required to
maintain Mortgage Insurance in effect, or to provide a «m-refundable loss reserve, anui Lender's
requiremem for Mortgage Insurance ends in accordance with any written agreement between Borrower and
Leader providing for «ch terminatkm or until termination is required by Applicable Law. Notbing in this
Section 10 affeets Borrower's obligation to pay interest at the rate provided in the Note.

Mortgage Insuraoce remburses Lender (or any entity that purchases the Note) for certain losses it
inay incur if Borrower does not repay tbe Loan as agreed. Borrower is rfat a party to tbe Mortgage
Insurance.

Mortgage insuren evallale tber total risk on all such insurancein forcé from time to time, and may
enter into agreementswith other parties that sharc or modify their risk, or reducelosses. These agreements
are on terms and conditions that are satisfactory to the mortgage insurer and the other party (or parties) to
these «greemeots. These agreements may require the mortgage insurer to make payments using any source
of funds that tbe mortgage insurer may have available (whicb may tnclode funds obtaioed from Mortgage
Insurance premiums).

As a result of these agrcemeois, Lender, asy purchaser of the Note, anotber insurer, any reinsurer,
any other entiry, or any affiliate of any of 16e foregoing, may receive (directly or indircctly) amounti that
derive from (or might be cbaracterized as) a portion of Borrower's payments for Mortgage Insurance, in
exchange for sharing or modifytng the mortgage insurer's risk, or reducing losses. If such agresment
provides thal an dffiliate of Leader takes a share of the insurer'a risk in excbaage for a share of the
premiums pald to the Insurer. the arrangement U often tenned " captive reinsurance.’ Further:

(a) Any such agreemeots vril not alrect Uw amounts that Borrower has agreed to pay for
Mortgage Insurance, or asy other terms or the Loan. Such agreements will not burease the atnount
Borrower will owe for Mortgage Insurance, and they will not tntille Borrower to any reTund.
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<b) Any such agreements wiU not affect the rights Borrower has - il any - vrilh résped to the
Mortgage Insursnce under tbe Homeowners Protectlon Act of 1998 or any other law. These rigUts
may indude the right to receto certaln disclosures, to rtqaest and obtatn cancellation of the
Mortgage Insurance, to haré the Mortgage Insurance terminated automatlcally, and/or to receire a
refund of any Mortgage Insurance premiums that were uneamed at the time of such cancellation or
termlination.

11. Asagnment of Mbcelianeous Proceeds; Forfeiture. AJi Miscellaneous Proceeds are hereby
assigned to and shall be paid to L eader.

If the Property U damaged, such Miscellaneous Proceeds shall be applied lo restoration or repair of
(be Property, if the restoration or repair U economically feasible and Lender's security is not lessened.
During such repair and restoration period, Lender shall have the right to hold such Miscellaneous Proceeds
until Lender has had an opportunity to inspect such Property to ensuie the work has been completad to
Lender's tatisfaction, provided that such inspection shati be undertaken promptly. Lender may pay for the
repairs aod restoration in a single disbursdment or in a sefies of progress payments as the work is
completed. Unless an agreement is made in writing or Applicable Law lequiies intetest to be paid on such
Miscellaneous Proceeds, Lender shall not be reqgiiked to pay Borrower any interest or eamings on such
MisceUaneous Proceeds. If the restoration or repair is not economically feasible oi Lender's security woutd
be lessened, the Miscellaneous Proceeds shall be applled to the sums secured by this Security Instrument,
whether or not then dne. with toe excess, if any, paid to Borrower. Such Miscellaneous Proceeds shall be
applied in the order provided for in Section 2.

In the event of a total taking, destruccion, or loss in val(e of the Property, the Miscellaneous
Proceeds shall be applied to the sums secured by this Security Instrument, wbether or not then due, with
the excess, if any, paid to Borrower.

In the event of a partial taking, destiuction, or loss in valué of the Property in wbich the fair market
valué of the Propeity Unmediately before the partial taking, destruclion, or loss in valué is equal to or
greater than the amount of the sums secured by mis Security Insrument immediately before the partial
taking, destruction, or loss in valué, unless Borrower and Leader otherwise agree in wriling, the sums
secured by this Security Insgrument shall be reduced by the amount of the Miscellaneous Proceeds
multiplied by the following ftacrion: (a) the total amount of the sums secuied immediately before the
partial taking, destructioo, or loss in valué divided by (b) the fair market valué of the Property

" immediately before (he partial taking, destiuction, or loss m valué. Any balance «hall be paid to Bonower .

In the event of a partial taking, destruction, or loss in valué of the Property in wbich the fair market
valué of the Property immediately before the partial taking, destiuction, or loss in valué is less (han the
amount of the sums secured immediately before the partial taking, destruction, or loss in valué, unless
Borrower and Lender otherwise agree in writing, the Miscellaneous Proceeds shall be applied to the sums
secuied by this Security Inscument whether or not the sums arethen due.

If (he Property is abandooed by Borrower, or if, after notice by Lender to Bonower that the
Opposing Party (as defined in the next sentence) offers to make an award to settle a claim for damages,
Borrower failsto respond to Lender wilhin 30 days after the date the notice is given, Lender ia authorized
to collect and appry the Miscellaneous Proceeds ether to restoration or repair of the Property or to the
sums secured by this Security Instrument, whether or not then due. 'Opposing Party” means the third pany
thal owes Borrower Miscellaneous Proceeds or the party againg wbhom Borrower has a right of action in
regard to Miscellaneous Proceeds.

Bonower shall be in default if any action or proceeding, whether civil or cnmma] |s begun thal, in
Lendei's judgment, could renut m forfeiture of tbe Property or otber material impairment of Lender's
interest in tbe Property or rights undei this Security Instrument. Borrower can cure such a default and, if
acceleration has oceurred, reingale as provided in Section 19, by causing the action or proceeding (o be
dismissed with aruling that. In Lender'sjudgment, precludes forfeiture of flie Property or other material
impairment of Leader'! interest in the Propeny or rights under this Security Insrument. The proceeds of
any award or claim for damages that are attributable to the impairment of Lender's interest in the Property
arehereby assigned and shall be paid to Lender.

All Miscellaneous Proceeds that are not applied to restoration or repair of the Property shall be
applied in the order provided for in Section 2.
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16. Governing Law; Sererability; Rules oi Construction. This Secuiity Insrument shall be
govemed by federa law and the law of Ihe jurisdiction in which tbe Property ii localed. AU rights and
obligations contained in Ibis Security Ingrument are subject to any requirements and limitatioos of
Applicable Law. Applicable Law might explicitly or implicitly allow ihe paities to agree by contract or it
mighi besilent, bul such tilence shall not be constmced as a prohibliion against agreement by contract. In
the event tbat any provision or cla\jse of ihis Secority Insrument or the Note confitas witb Applicable
Law, such confita shall not affect other provisions of this Security Ingrumem oi the Note which can be
given effect without the conflicling provision.

As usad in this Security Ingrument: (@) words of the masculine gender shall mean and include
corresponding neuter words or words of the feminine gender; (b) words in the singular shall mean and
include the plural and vice versa; and (c) the word 'may* gives solé discretiou without any obligation to
take any action. :

17. Borrower's Copy. Borrower shall be given one copy of the Note and of this Security Insirumem.

18. Transfer of the Property or a Benefidal Interest In Borrower. As used in this Section 18.
"Interest in the Property’ meara any legal or beneficial inlerest in the Property, including, but not limited
to, those beneficial interests trandferred in a bond for deed, contract for deed. installment sales contract or
estrow agreement, the intent of which isthetrandfer of title by Borrower at a future date to a purchaser.

If all or any part of the Property or any Interest in the Property is sold or transferred (or if Borrower
isnot a natural person and a beneficial interest in Borrower is sold or transferred) without Lender's prior
written consent, Leader may require inunediate payment in full of all sums secured by ibis Security
Ingrument. However, this option shall not be exercised by Leader if such exercise U prohibited by
Applicable Law.

If Leader exercises this option. Leader shall give Borrower notice of acceleratioo. The notice shall
provide a period of not less than 30 days from the date the notice is given in accordauce witb. Section 15
within which Borrower must pay all sums secured by this Security Instrument. If Borrower fails to pay
these sums prior to the expiration of this period, Leader may invoke any remedies permitted by this
Security Ingrument witbom further notice or demand on Borrower.

19. Borrower's Right to Reinstale After Accderatlon. If Borrower meets certain conditions,
Borrower shall have Ihe right to nave enforcement of this Security Instrument discontinued at any time
prior to the earliest of: (a) five days before sale of the Property pursuant to any power of sale contained in
this Security Insgrument; (b) such otber period as Applicable Law might specify for tbe tennination of
Borrower's right lo reingtale; or (c) entry of a judgment enforcing this Security Insrument. Those
conditiom ate that Borrower: (a) pays Lendet all sums which then would be due under this Security
Ingrument and the Note as if no acceleraiion had oceurred; (b) curesany default of any other covenants or
agreements; (c) pays all expenses incuned in enforcing this Security Instrument, including, but not limited
to, Reasonablc Attomeys Fees (as defined in Sectioo 25). property ingpection and valuation {ees, and
other fees incuned for the purpose of protecting Leoder's interés in the Property and rights under this
Security Ingrument; and (d) takes such action as Leoder may reasonably require to assure that Lender's
interest in the Property and rights under this Security Insrument, and Borrower's obligation to pay the
sums secured by this Security Insgrument, shall continué unchanged. Lender may require that Borrower pay
such rcingtatement sums and expenses in one or more of the following forms, as selected by Leader: (a)
cash; (b) money order; (c) certified check, bank eheck, treasurer's check or cashier's eheck, provided any
such chede isdrawn upon an ingtitution whose deposits are insured by a federal ageney, instnimentality or
entity; or (d) Electronic Funds Transfer. Upon reingatement by Borrower, this Security Ingrument and
obligations secured hereby shall remata fully effective as if no acceleration had oceurred. However, this
rigbt toreinstale shall not apply in tbe case of acceleraiion under Section 18.

20. Sale or Note; Change of Loan Serricer, Notice of Grievance. The Note or a partia interest in
ihe Note (together with this Security Insgrument) can be sold one or more times without prior notice to
Borrower. A ule might result in a change in the entity (known as the 'Loan Servkxr') that coUects
Periodic Paymenu due under the Note and this Security Ingrument and perfonns other mortgage loan
servicing obligations under the Note, this Security Instrument, and Applicable Law. There also might be
one or more changes of the Loan Servicer uniclated to a sale of the Note. If there is a change of the Loan
Servicer, Borrower will be given written notice of ihe change which will state the fiame and address of the
new Loan Servicer, tbe address to which paymenu should be made and any otber information RESPA
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requires in connection with a notice of transfer of servicing. If the Note is sold and thereafter the Loan is
serviced by a Loan Servicer other than the purchaser of the Note, the mongage loan setvkiag obligations
to Bortower will remain wilh the Loan Servicer or betransferred to a successor Loan Servicer and are noi
assumed by the Nole purcbaser unless otherwise provided by the Note purchaser.

Neither Borrower fior Lender may commence, join, or bejoined to any judicial action (as etber an
individual litigaat or the memoer of a dass) thal arises from the other party's actions pursuaai to ihis
Securiry Ingtrument or that allegesthat the other party has breached any provision of, or any duty owed by
reason of, this Security Instroroent, uatil such Borrower or Leader has notified the other party (with such
ootice given in complanes with the requiremenU of Section 15) of such alleged breach and afforded the
other party hereto a reasonable period after the giving of such notice to take corrective aciion. If
Applicable Uw provides a rime period which must elapse before certain action can be taken. that time
period will be deemed to be reasonable for purposes of this paragraph. The notice of acceleration and
opportunity to cure given to Borrower pursuant to Section 22 and the notice of acceleration given to
Borrower pursuant to Section 18 shall be deemed to sadsfy the notice and opportunity to take corrective
action provistans of this Section 20.

21. Hazardous Substances. As used in this Section 21: (a) 'Hazardous Substances' are tbose
substances defined as toxic or hazardous substances, pouutants, or wastes by Environmental Law and the
following substances: gasoline, kerosene, other flammable or toxic petroleuin producis, toxic pesticides
and berbicides, volatile solvems, materials comaining asbestos or formaldehydc, and radioactive materials;
(b) 'Environmental Law' means federal laws and laws of the jurisdiction where the Property is located that
relate to health, safery or enviroomental protection; (c) 'Environmenlal Cleanup” includes any response
actioD, remedia! action, or removal action, as defined in Environmental Law; and (d) an 'Environmental
Condition" means a condition tbat can cause, contribute to, or otherwise trigger an EnvironmeDtal
Cleanup.

Borrower shall not cause or pennit (he presence, use, disposaj. storagerorrelease of any Hazardous
Substances, or threaten to reléase any Hazardous Subétanca on or in the Property. Borrower shall not do,
fior allow anyone else to do, anytbing afiecting the Property (a) that is in violation of any Environmental
Law, (b) which otates an Environmental Condition, or (c) which, due to the preseuce, use, or reléase of a
Hazardous Substacce, créales a condition that adversdy affeets the valué of tbe Property. Tbe preceding
rwo seatences shall not apply to the presence, use, or storage on the Property of small quantities of
Hazardous Substances that are gecerally recognized to be appropriate to normal rcsdential uses and to
maintenance of the Property (inchuling, bul oot limited lo, hazardous substances in consumer producis).

Borrower shall promptly give Lender writteo cotice of (a) any investigation, claim, demand, lawsuit
or other actioa by any govemmestal or regulatory ageney or private party involving the Property and any.
Hazardous Substance or Environmental Law of which Borrower has actual knowledge, (b) any
Environmental Condition, including but not limited to, aoy spilling, lealdng, diseharge, reléase or threat of
reléase of any Hazardous Substance, and (c) any condition caused by the presence, use or reléase of a
Hazardous Substance whicb adversdly affeets the valué of the Property. If Borrower leams, or is notified
by any governmental or regulatory authority, or any private party, thal any removal or other remediation
of any Hazardoos Substance aifecting the Property is necessary, Borrower shall promptly take all necessary
remedial actions in accordance with Environmental Law. Notbing herein shall créate any obligation on
Lender for an Environmental Cleanup.

JOSGE.IRR (11700)
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NON-UNIFORM COVENANTS. Borrower and Lendet fuither covenant and agree as follows:

22. Acceleration; Remedies. Lender shall gire notice to Boirower prior to accelcration following
Borrower's breach of any covenant or agrtanent in ttals Security Instnunent (but not prior to
acceleration uader Section 18 nnless AppUcable Law proridcs otberwise). The notice shaU specify: (a)
the default; (b) the actlon required to curethe default; (c) a date, not lessthan 30 days from the date
the notice is giren to Borrower, by which the default must be cured; and (d) tbat failureto curethe
default on or before the date spedflied in the DOtice may restdt In acceleration oi the sums secured by
thls Security Instniment and sale of the Property. The notice shaU further inform Borrower of the
right to reinstate after acceleration and the rigbt to bring a court actlon to assert tbe non-existence or
a default or any other defeose of Borrower to acceleration and sale. If the default is not cured on or
before tbe date spedfled In thbe notice, Lender at its optlon may requh-e fanmediate paymtnt in full of
all sums secured by thls Secnrity Instrument witbout further demiuid and may invoke the poner of
sale and any other remedies pennitted by Applicable Law. Lender shall be entltled to collect all
expenses incurred in pursuing the remedies provided In this Section 22, including, but not limited to,
Reasooable Attomeys' Fees (as defined in Section 25) and costs of title eridence.

If Lender invokes the power of sale, Lender shall gira notice of sale in the manner prescribo! by
Applicable Law to Borrower and to the other persons prescribid by Applicable Law. Lender shaU
publish the notice of sale, and the Property shan be sold in tbe manner prescribed by Applicable
Law. Lender or its designes may purebase the Property at any sale. The proeeeds of the sale shall be
applied In the foUowing orden (a) to all expenses of the sale, including, but not limited to,
Reasonable Attomeys' Fees (as deflned in Section 2$); (b) to all sums secured by this Security
Instrumeat; and (c) any excess to tbe clerk of the dreult court of the county in which the saleis held.

23. Reléase. Upon paymem of all sums secuied by this Security Insrument, Lender shall reléase this
Security instrument. Borrower shall pay aoy recotdation costs. Lender may charge Bonower a fee for
releasing this Security Instrumeat, but only if the fee is paid to a ihird party for services rendered and the
charging of the fee is pennitted under Applicable Law.

24. Accelerated Redemption Periods. If tbe Propeity is a ose- to four-family residence that is
owner-occupied at the commeocement of a foreclosure, a farm, a church or owned by a tax exempt
chiritable organizaa'on, Bonower agrees to the provisions of Section 846.10.1 of the Wisconsin Stanites,
and as the same may be amended or renumbered from time to time, permitting Lender, upon waiviog the
right to judgment for deficieney, to hold the foreclosore sale of real estate of 20 acres or less sU months
after a foreclosurejudgment is enterad. If tbe Property is otber than a one- to four-family residence that is
owner-occupied at the commeocement of a forecloiure, a farra, a church, or a tax-exempt charitable
organizaiion, Borrowe agrees to the provisions of Section 846.103 of the Wisconsin Statutcs, and as the
same may be amended or renumbered from time to time, perminLng Lender, upon waiving the right to
judgment for deficieney, to bold the foreclosure sale of real estéte three months after a foreclosure
judgment is enterca.

25. Attorneys Fees. If this Security hjstrumenl is subject to Chapter 428 of the Wisconsin Statutes,
'Reisonable Aoomeys' Fees' shall mean only those attorneys feesallowed by that Chapter.
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BY SIGNING BELOW, Borrower accepts and agrees lo the terms and covenants contained in this
Security IngtiumeDt and in any Rider execmed by Bonower and recorded with ii.

Witnesses:

(Seal)
Meten -Bonower

L -
. (Seal)
Stephanie A Ganser - -Bonower
. (Seal) (Seal)
-Borrower -Borrower
. (Seal) — (Seal)
*Borrower -Bonower
- (Seal) — (Seal)
-Borrower -Borrower
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County ss:
24 2001

STATE OF WISCONSIN.Dane

Thbe foregoing instrument was acknowlcdged befoie me this May
by
Steven S Ganser
Stephanie A Ganser

B |ﬁﬁ5l
My Commission Expires: <«

(i L Al

Noury Public. San: of Wisconsin

\-'-
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o

S 5, This insmunent was piepared by
= Z Matthev L. Fartridge, COO
g S M il Mortgage Corp.
3 - 25
A
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ADJUSTABLE RATE RIDER

(1 Year Treasory Index - Rate Caps)

THISADJUSTABLE RATE RIDER israadeibis 24th dayof May 2001
and is incorporated into and ghall be deemed to amend and supplement the Mortgage,
Deed of Trust, or Security Deed (the " Secority lostniment" ) of tbe same date givea by tbe undersigned (the
"Bonower") to secute Bonower's Adjustable Rate Note (the " Note') to
M&1 Bank of Southern Wfeoonsin

(the 'Leader') of the same date and covering the propeity describid io the Security Ingrwnent and
locatedat:
9-11 Sonora Court
CityofMidison.WI 53719
[Proptlly Additts
MAIL- Madison WI 53719
THE NOTE CONTAINS PROVISIONS AU.OWING FOR CHANCES IN THE
INTEREST RATE AND THE MONTHLY PAYMENT. THE NOTE LIMITS THE
AMOUNT THE BORROWER'S INTEREST RATE CAN CHANGE AT ANY ONE
TIME AND THE MAXIMUM RATE THE BORROWER MUST PAY.

ADDITIONAL COVENANTS. lo addition to the covenants and agreements made in the Security
Instrument, Bonower and Lender furtber covenant aad agree as follows:

A. INTEREST RATE AND MONTHLY PAYMENT CHANGES
The Note provides for an Inicial intere rate of 7.375 %. The Note provides for
chaogesis Aeioterest rate and the moathly payments as follows:

4. INTEREST RATE AND MONTHLY PAYMENT CHANGES
(A)ChangeDates
Theinterés! rate| will pay may changeon thefirst day of ~ June 1 2006

and on that day every 12ih nwnth thereafter. Each date on which my isteres rale could chaoge is called a
'Change Date.'

MULTISTATE ADJUSTABIE RATE RIDER ¢ ARM 5-2 -Singla Fimlly- Finnl» M 11fuddl. Mee
ttMUMi~OMENT mms GANSER.S
Finni* MM 4-2/B-2/6-2 ARM :
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(B) The Index I

Beginning with the Qrg Change Date, my interest ratewill be based on an Index/fhe 'Index' isthe
wockly average, y|eId on UdttdStog Treasury securities adjusted to a constam matlrity of one year, as
made available by e Federal Reserve Board. Tre moa receio todexfu puwyalahJeja ofjhe date 45 deys
before each Ounge Datei is| caned thei Currenflndex

If the Index is no longer avaflablc, the Note Holder will choose a new index which is based upon
comparable infonnation. The Note Holder will give me notice of this choice.

(C) Calcolation of Changes

Before each Change Date, the Note Holder will calcllate my new interest rate by adding
Two and Thra Fourths peccentage points
(2.750 %) to the Curren Index. The Note Holder will then round the result of this
addition to the nearest one-eighth of one percentage point (0.125%). Subjoct to the limits stated in Section
4(D) below, this rounded amount will be my new interet rate umil the next Change Date.

The Note Holder will then determine the amount of the monthly payment that would be sufficiem to
repay the unpaid principal that | am expected to owe at the Change Date in full on the maturity date at my
new interest rate in substantially equal payments. The result of this calculation will be the new amount of
my monthly payment.

(D) Limitson Interest Rate Changes

The interest rate | am required to pay at the fas Change Date will not be gieaier than
9.375 foorlessthan 5.375 - 56. Thereafter, my interest rate will
never be increased or deoeased on any single Change Date by more Iban two percentage points (2.0%)

from therate of interest | have been paying for the proceding 12 monas. My interest rate will never be
greaterthan  13.375 %.

(E) Effective Date of Changes
My new interest rate will become effective on each Change Date. | will pay the amounl of my new

monthly payment beginning on the first monthly payment date after the Change Date until the amount of
my monthly payment changes again.

3UU.FRM tU/00)
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(i) Notice ofChanges

nfJ * N<jpHOWCT (11 dxwor A g me anotice of any changes in my interest rae and the araoum
of my monaiy payment before the effective date of any change. The notice wil! include information
required by law to be g.ven to me and also the tille and telephone number of a person who wiil answer any
quesiion | may have regarding the notice.

B. TRANSIER OF TBE PROPERTY OR A BENEHCIALEITERESTIN BORROWER
Seciion 18 of the Security Ingrument is amended to read as follows:.
Transfer of the Property or a Beneficial Interest in Borrower. As used in this Section

18, Interesi m the Property’ means any legal or beneficial interegt in the Property, meluding,
but not Umited to, those beneficia] interests tranferred in a bond for deed, contract for deed,
installment sales contract or escrow agreement, the intent of which is the trandfer of iiiie by
Borrower al a futura date to a purchaser.
_Ifall or any pan of the Propeny or any Interest in the Property is sold or transfened (or if
Borrower is not a natural person and a beneficia] interest in Borrower is sold or transferred)
without Lender's prior wriUen consent, Leader may regnire immediate payment in ful] of all
sums secured by this Security Indtrument. However, this option shall not be exercised by Under
if such exercise is prohibhed by Applicable Law. Lender also shall not exercise this option if:
(a) Borrower causes to be submitted to Lender jnformation rcquired by Lender to evalliate the
intended trandferee as if a new loan were being made to the transferee and (b) Lender
reasonably determines that Lender's security-wiilJiotie impaired by the loan assumption and
m risk of a breach of any covenant or agresment inthis Security Insrument is " acoeptable to

To the extent permitted by Applicable Law, Lender may charge a reasonable fee as a
condmon to Lender's congent to the loan assumption. Lender may also require the transferee to
Sign an assumption agreement that is acceptable to Lender and that obligaies the trangferee to
teep all the promises and agreements made in the Note and in this Security Instrument_
Borrower will continué to be obligated under the Note and this Seciirity Ingtruraent unless
Lender releases Bonower in writing.

If Lender exercises the option to require immediate payment in full, Lender shall give
Bonower notice of acceleration. Tée aotice shall provide a period of not less than 30 days from
tfie date the notice is given ia accoidance with Section 15 withia which Borrower must pay all
sums secured by this Security Ingrument. If Borrower fails to pay tnese sums prior to tbe
expiraion of this period, Lender may invoke any remedies permitted by this Security Ingtrument
without further notice or demand on Bonower .

J»M.nH tiilo.1 8089765 GANSER.S
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BY SIGNING BELOW, Borrower accepts and agrees to tbe tenns and covenants contained in this
Adjustable Ratc Rider.

_(Seal) (Sedl)

y
Borover  Stéren'S -Bonower

__(Sed) _M\\Ll Q' (:\GJ'UI% [ Seal)

‘Boove  Stephanie A Ganser -Bonow«
. (Seal) .(Seal)
-Bonawer -Bonower
-(Seal) .(Sedl)
*Bonower -Borrower

ima.m (11/001

(2228 10008) Pagedofs Foim 3111 1/01
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1-4 FAMILY RIDER
(Assgnment of Rents)

THIS14 FAMILY RIDER ismadethis ~ 24th dayof May 2001
and is incorporated into and Szl be deemed to amend and suoplement the Mortgage, Dead of Trust, of
Security Deed (the "Security Instnunenf) of the jame date given by the undersigned (the "Borrower') to
secura Borrower's Noteto
M&I Bank of Southern Wfccongto

(the
"Lender") of the same date and covering the Property described in the Security Ingrument and located at:
9-11 Sonora Coort
CityofMadison, WI 53719
IProperty AddttsJ]

14 FAMILY COVENANTS. In addition to the coveoants and agreements made in the Security
Instrument, Borrower and Lender furtber covenant and agree as follows:

A. ADDITIONAL PROPERTY SUBJECT TO THE SECURITY INSTRUMENT. In addhion to
che Property described in the Security Instrument, |he following items now or heredfter attached to the
Property to the exteol they are fatures are added to the Property description, and shall al» condtitute the
Property covered by the Securiryinstrument; building malcridis, appliances and goods of every narure
whatsoever now or hereafter located in, on, or used, or jatended to be used in connection with the
Property, including, but not limited to, those for the purposes of supplying or distributing beating,
cooliog, electridty, gas, water, air and light, fire prevention and extinguishing apparatus, security and
access control apparatus, plumbing, batb tubs, weter heaters, water closeis, sinb, ranges, aoves,
refrigeraton, dishwashers, disposals, washers, dryers, awnings, storm Windows, storm doors, screens,
g 3y RS 1 g o] iy o
aliofwiach, including replacements and additions thereto, shall be deemed to be and ranain apart of the
Property covered by the Security Instrument. All of the foregoing together with the Property described in
Je Secjmty Imam (or the leasehold estéte if the Security torument is on a leasdiold) are referred to
u Hui 14 Faimly Rider and the Security Instroment as lhe "Property, '

3i7».«naloo» 8089765 GANSER, S
MUITOTATEL- 4 FAMLY RDE» * Fm* MH” MJ, mac mion WSTBUHaIT AoA A

F ot
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B. USE OF PROPERTY; COMPLMNCE WTTH LAW. Bonower shall not seek, apee to or makc
a chango in the use of the Property or its zoniog classification, unless Lender has agreed in writing lo ihc
change. Borrower shall comply with al laws, ordinances, regulations and requirements of any
govenunental body applicable to the Property.

C. SUBORDINATE LIENS. Breept as penuitted. by federal law, Borrower shall not allow any lien
inferior to the Security Instrument to te peifected againgt the Property without Lecder's prior written
permission.

D. RENT LOSS INSURANCE. Bonower shall maintain insurance againg rent loss in addition to
the other hazaids for which Insurance is required by Section 5.

E."BORROWER'SRIGHT TO RETNSTATE" DELETED. Section 19 is deleted.

F. BORROWER'S OCCUPANCY. Unless Lendel and Bonower otherwise agree in writing,
Section 6 concerning Borrower's occopancy of (he Property is deleted.

G. ASSIGNMENT OF LEASES. Upon Lender's request after default, Borrower shall assign to
Leader all leases of the Property and all security deposits made in comwction with liases of the Property.
Upon the assignment, Lender shall have the right to modify, entrad or terminate the existing leases and to
execute new leases, in Lender's solé discretion. Asused in thisparagraph G, the word "léase* shall mean
"sublease* if the Security Ingtrument is on a leasehold.

H. ASSIGNMENT OF RENTS; APPOINTMENT OF RECEIVER; LENDER IN POSSESSION.
Bonower absoloiely and unconditionally assigns and transere to Lender all the rents and revenues
("Renté") of the Property, regardless of to whom the Renu of the Property are payable. Borrower
aulhorizes Lender or Leader' agentsto collect the Renu, and agrees lhat ead) tenant of the Property shall
pay the Rents to Lender or Lender's agents. However, Borrower shall receive the Rents until: (i) Lender
has given Borrower notice of default pursuant to Section 22 of the Security Ingtrument, and (ii) Lender has
given notice to the tenznt(s) that the Rents are to be paid to Lender or Lender's agent. This assignment of
Renu congtitutes an absolute assignment and not an assgnment for additiona) security only.

If Lender gives notice of default to Borrower: (i) all Rents received by Borrower shall be held by
Borrower as trustee for the benfit of Lender only, to be applied to the sums secured by the Security
Ingrument; () Lender shall be entided to collect and receive al of the Renu of the Property; (iii)

31101.FKM  (11/00)
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Bonower agraes tha each tenant of the Properry shalt pay al Rents due and unpaid to Lender or Lender's
agents npon Lender's wriaen demand lo ihetenaat; (iv) untes applicable law provides otherwise, al Rents
collecied by Lender or Leader's agents shall be applied first (o the costs of taking control of and managing
the Property and collectiog the Rents, iacluding, but not limited to, aiiomey's fees, receiver's fees,
premiums 00 receiver's bonds, repair and maintenance costs, insurance preraiums, laxes, asscsstncnu and
other charges on the Property, and then to the sums secured by the Security Instrumeot; (v) Lender,
Lender's agents or any judicially appoiDted receiver shall be liable to accoum for only those Rents actually
received; and (vi) Lender sball be entitled to have a receiver appointed to teke possession of and manage
the Propeny and collect the Rents and profits derived from the Property without any showing as to the
inadequacy of the Property as secoriry.

If the Rents of the Property are not suffident to cover the costs of taking control of and managuig the
Property and of collecting the Rents any funds «pended by Lender for sach purposes shall become
indebtedness of Bonower to Lender secured by the Security Instrument pursuant to Section 9.

Borrower represen» and warrants that Borrower has not executed any prior assignment of the Rents
and has not perfonned, and will not perfora), any act that would prevent Lender from excrcisiag its rights
under ibis paragraph.

Leader, or Leoder's agents or ajudicially appointed receiver, shal not be required to euter upon,
take control of or mainiain the Propeny before or &fter giving notke of default to Borrower. However,
Lender, or Leoder's agents or a judicialy appointed receiver, may do so a any time wheo a default oceurs.
Any application of Rents shall not cure or waive any default or invaidate any otber right or remedy of

_LeD.der. Thisissigninenl of Rents of the Property shall terminate when dl the sums secured by the Security
Instrumentarepaidiafull.

|. CROSS-DEFAULT PROVISION. Borrowsr's default or bteach under any note or agreement in
which Lender has an interest shall be a breach under the Security Instrument and Lender may iovoke any of
the remedies permitted by the Security Instrument.

nma. ™ (ii/oo) 80897(5 GANSER, S
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BY SIGNING BELOW, Borrower accepts and agrces to the tenns and provisions conuined ia chis

U Family Rider.

—

(Sed) ﬁq@l——""

Baroan s‘bTosdtmé

(Seal)
Borrowtr

(Seal) . A)hﬂ\,;; Q‘ Ga-rm..: (seal)

-Borantt Stephanie A Guiser “Bamrwer
. (Seal) -(Seal)
-Bonowtr -Bortower
. {Seal) (Seal)
-Botrower -Bonower

31703. RM (U/00)

@57RI0008) Pase 4 oi 4

Form 3170 1/01



ESTUDIOS 2267

6. LA EJECUCION DE LA HIPOTECA

Tras la fase de seguridad de la hipoteca puede proseguir la fase de gecu-
cion, aguélla en la que € derecho real entra en gecucién frente a cualquiera
mediante la enajenacion de la finca hipotecada 'y el subsiguiente resarcimien-
to del acreedor insatisfecho.

A lo largo de este trabajo hemos visto como fueron los jueces ingleses los
gue moderaron los efectos demasiado drasticos del derecho de comiso que €
acreedor tenia en e antiguo derecho y como mediante e derecho de reden-
cién se reconoci6 a deudor la posibilidad de realizar €l pago, alin después de
enagjenada la finca a un tercero; derecho de redencién que a su vez tuvo que
ser corregido para evitar la excesiva inseguridad juridica que de su recono-
cimiento se derivaba.

Este derecho de redencién del deudor es de tal importancia que en reali-
dad todo el sistema oscila en torno a mismo (45): Vimos anteriormente cémo
afecta a la propia naturalezajuridica de derecho de hipoteca, segin se entien-
de de un modo u otro en los distintos Estados. Con mas razén condiciona
absolutamente el periodo de gecucién de la hipotecay los eventuales efectos
ante terceros.

El derecho de redencion es por tanto un derecho de reconocimiento juris-
prudencial y de ahi su nombre: redencién en equidad. La evolucién legisla
tiva empero, lgjos de limitar e derecho, lo ha ensanchado, y asi la Ley
también habla de un derecho de redencion que, por su origen, se denomina
legal. Aunque ambos tienen la misma finalidad de proteger a deudor frente
alaejecucion del acreedor, su contenido no es igual pues, como veremos, ni
puede gercitarse en € mismo momento procesal ni supone un sacrificio
econdmico idéntico. Veamos ya el funcionamiento normal o comun de un
derecho de hipoteca en gecucién, asumiendo que hablamos de los supuestos
normales y sin perjuicio de que las partes han podido pactar términos o
remedios distintos de los resefiados:

El incumplimiento del deudor esta en funcién de sus obligaciones y asf,
aungue técnicamente sdlo hay incumplimiento cuando se deja de satisfacer la
obligacién de pago estrictamente garantizada con la hipoteca, hay tantas
posibilidades de incumplimiento como obligaciones conexas a la anterior
hayan establecido las partes. Ciertamente no ocurre asi en nuestro ordena-
miento juridico ni tampoco en aquellos basados en e folio rea y, como
colofén cientifico de su evolucion, en d principio de especialidad. Pero en un
sistema como el de Estados Unidos de América, que se lleva por mero archi-

(45) Hastad punto que & término inglés que traducimos por «gjecutar» (foreclosu-
re) significa, en redlidad, € derecho que tiene e acreedor de impedir € derecho de
redencién del deudor.
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vo de documentos con efectos de simple oponibilidad, el concepto de espe-
cialidad es algo totalmente geno y, s se apura € concepto, innecesario. Si
el efecto del Registro de Titulos es hacer oponible € titulo frente a un tercero,
la oponibilidad es total, en todo su contenido, y sin que quepan distinciones
entre los aspectos reales y obligacionales de aquél. Es d titulo € que se
opone propiamente y no €l derecho real de é derivado (46). El efecto inme-
diato es la extensién integral de los pactos del contrato de constitucion del
derecho real de hipoteca, de modo que cualquier incumplimiento de una
obligacion asociada a la obligacion principal puede acarrear, si asi se pacta,
el incumplimiento total de todas las obligaciones asumidas (47).

Pues bien producido € incumplimiento del deudor en la prestacion men-
sua de pago (insisto en que hablo del supuesto estandar), € contrato le
concedera un plazo de treinta dias para verificar el pago atrasado desde que
se notifique & incumplimiento. Este derecho de redencion anticipado no
supone pena ni sancién aguna.

Si transcurridos los treinta dias no se ha verificado € pago surge € de-
recho del acreedor de declarar anticipadamente vencido la totalidad del prés-
tamo u obligacién garantizada. La consecuencia inmediata es que €l acreedor
exige a partir de dicho momento la totalidad de la cantidad debida por anti-
cipo del plazo preestablecido. El derecho de redencién entonces solo puede
gercitarse satisfaciendo la totalidad de la cantidad debida y la indemnizacion
habitualmente pactada. El plazo oscila entre los treinta y los noventa dias
desde la natificacion.

Transcurrido el anterior periodo, si alin persiste € incumplimiento, € acree-
dor puede natificar de gjecucion pero ain puede e deudor pagar la deuda s
quiere evitar la subasta 0 venta publica, pero ahora satisfara ademas los gastos
y costas causados y los honorarios profesionales devengados por las anteriores
actuaciones, todo lo cual puede constituir una elevada suma de dinero.

Si todo falla se produce la accidn del acreedor. El acreedor puede optar entre
gercitar la accion personal contra € deudor o la real «contra la finca». En
ambos casos €l gercicio de unano impide el gercicio posterior de la otra (48).
No obstante lo anterior, las partes, en € contrato, pueden establecer que la pre-
tension del actor se haga solamente efectiva en la finca hipotecada (non recour-
se or limited recourse mortgage) lo que excluye de hecho € egjercicio de la

(46) No es que no exista la distincién entre derechos redes y personales, sino que
éstos quedan embebidos en aquél (hipoteca) en toda la extension pactada. Por la misma
razén no hay limitacion en cuanto a anuaidades de intereses; € tercero adquirente queda
vinculado por la hipoteca como € constituyente de la misma, en la extension pactada.

(47) En un contexto semejante, € derecho red de hipoteca garantiza contratos més
que obligaciones determinadas.

(48) Como siempre es una afirmacion general porque hay jurisdicciones que permi-
ten d gercicio simultaneo de la accién persona y de la real.
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accion personal tanto anterior como posteriormente a la accion real. Ademas
en Californiay algunos otros Estados existe un auténtico derecho de excusion
hipotecario al hacer necesario €l previo gercicio de la accion real (49).

La accion rea se lleva a cabo mediante la enajenacion de la finca; cuatro
son los sistemas normalmente admitidos para llevarla a cabo. Por orden de
importancia en la préactica, €l primer sistema de engjenacion es la venta pU-
blica realizada, impulsada y dirigida por € acreedor. Es un sistema que sdlo
es posible s esta expresamente previsto en el contrato y ademas lo permite
lalegislacion aplicable. Aproximadamente € poder de venta se permite en un
60 por 100 de los Estados. Es la versién moderna de la antigua figura de la
gjecucion mediante fiduciario (deed of trust) en la que, en caso de vencimien-
to y reclamacién de la deuda garantizada e impagada, se transferia € titulo
de propiedad a un tercero, € fiduciario, que era € encargado de liquidarla.
En la actualidad supone que, en caso de gecucién, € fiduciario es el encar-
gado de gestionar la venta en interés tanto del acreedor como del deudor. En
la practica, sin embargo, € fiduciario es un mero agente del acreedor por lo
que algunas jurisdicciones han suprimido su existencia otorgando a acreedor
la total responsabilidad de gestionar la compraventa. Los sistemas legales
varian a su vez y en agunas jurisdicciones es preciso que la direccion de la
venta la tenga encomendada un funcionario publico que tiene e encargo de
velar para que un minimo de requerimientos sean verificados en beneficio del
deudor desposeido y de los eventuales terceros. En otras jurisdicciones sin
embargo es el acreedor quien, sn méas control que la eventual impugnacion,
Ileva a cabo todo el proceso.

Un sistema semejante tiene dos grandes ventagjas y dos inconvenientes prin-
cipales. Por un lado es un sistemarapido y barato de proceder a la engjenacion
de la finca hipotecada, por otro es un sistema que deja la seguridad juridica al
limite de lo exigible y que, por eso mismo, es vulnerable a los ataques de los
interesados perjudicados. Los ataques a |la subasta suelen provenir tanto de que
se haya omitido la audiencia a algin posible interesado como a que €l precio
obtenido sea injusto en los términos que veremos a continuacion.

La ausencia de un procedimiento judicial de enajenacion no quiere decir
gue se hayan de obviar los eventuales derechos de terceros, bien al contrario,
los acreedores posteriores deben ser notificados de la existencia de la venta
publica con la finalidad de que, si lo desean, gerzan e derecho reconocido
por la Common Law de satisfacer el importe debido y evitar la purga de sus
derechos. Es una carga del actuante encontrar a los acreedores posteriores, |10

(49) La doctrina mayoritaria rechaza € derecho de excusion por entender que la
hipoteca de un bien concreto no es, en muchos casos, mas que una pequefia porcion de
los multiples intereses existentes entre acreedor y deudor y no necesariamente la més
importante, por 1o que imponer la excusion de los bienes hipotecados, dejando de lado
otros bienes del deudor, es injusto como principio.
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gue nos lleva nuevamente al problema de la busqueda y de natificarles de sus
intenciones. Si asi no lo hace probablemente se vera impugnada la venta y
declarada invalida con la l6gica generacion de gastos y perjuicios.

La otra posibilidad de llevar a cabo la gecucién de la finca es mediante
un procedimiento judicial. Es € sistema de gecucién posible en la totalidad
de los Estados y € exclusivo en aproximadamente el 40 por 100 de ellos. El
sistema jurisdiccional es preferible desde € punto de vista de la seguridad
juridica, pues dentro del proceso se extrema el cuidado de que cualquier
persona interesada sea debidamente citada e igualmente la subasta se lleva a
cabo con las maximas garantias. Los inconvenientes son que los gastos que
genera son mucho més atos que los derivados del poder de venta'y que €
tiempo invertido en la engjenacién es también mucho mayor. Ademés no
evita € problema de la infravaloracién en el precio de la subasta.

La obtencién de un precio en la subasta inferior al de mercado puede
generar su impugnacion por e deudor o por un acreedor posterior defraudado
al no existir sobrante (a pesar de que en su apreciacion de la finca consideré
gue su valor excedia de la deuda garantizada con la hipoteca). Téngase en
cuenta que no existe un valor predeterminado por las partes del bien objeto
de la coberturay que si existe una valoracion imparcial ésta se llevara a cabo
a posteriori como una de las pruebas aportadas en el procedimiento de im-
pugnacién de la venta llevada a cabo.

Ante una situacion semejante, la Jurisprudencia norteamericana se divide
entre la de aguellas jurisdicciones que entienden que el precio obtenido es
inamovible por haber sido obtenido en una de las formas permitidas por la
Ley y aquellas otras que en aras de la equidad pueden declarar |a nulidad del
procedimiento si el precio obtenido esta desproporcionadamente algjado de lo
gue se considera un precio adecuado (50).

(50) Todo empezd en Durret v Washington Nationa Ins. Co: La Corte Suprema de
Apelaciones de los Estados Unidos de América entendid por vez primera, en 1980, que
s valor en venta dd bien subastado no era equivalente a su vaor de cambio en, d
menos un 70 por 100, existia causa suficiente para anular la venta publica. Otros Tribu-
nales han seguido desde entonces la doctrina Durret, pero matizando que € porcentgje
fijado en aquella decisién ha de ser considerado meramente orientativo.

El Tribunal Supremo desoyé tal doctrina y optd por € mantenimiento de la venta en
B.F.P. v. Resolution Trust Company (1994), con & argumento de que no hay un solo
precepto en € Cadigo de Insolvencias que permita mantener la invalidez de la venta por
la obtencion de un precio por debgjo del de mercado. No obstante, se citan otras senten-
cias contradictorias, en otras instancias, en lo que podemos considerar la postura domi-
nante. Se suele exigir que € precio obtenido sea exageradamente inadecuado a vaor real,
de modo que golpee- la conciencia del juzgador o haga sospechar la existencia de un
fraude. Ademés los diversos Tribunales tienden a no aplicar la doctrina Durret sino hay
problemas adicionales (por gemplo, fata de diligencia del trustee en averiguar € domi-
cilio real de deudor, no aceptacion en la subasta de una postura proveniente de un acree-
dor posterior...).
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Otra cuestion importante en las g ecuciones, ya sean privadas ojudiciales,
es la cuestion del orden de gjecucion cuando una sola hipoteca esta garanti-
zada con diversos inmuebles. La inexistencia del principio de especiali-
dad hipotecario conlleva que en tal caso € acreedor de la primera hipoteca
pueda gjecutar antes una finca gravada con otras hipotecas posteriores que
aquellas otras fincas que carecen de tales ulteriores gravdmenes generando
a aguellos terceros un perjuicio (por la purga de sus derechos que no se habria
producido s la gecucion de la finca sin ulteriores gravédmenes satisfaciese la
pretension del actor).

Para evitar tales perjuicios la Jurisprudencia norteamericana ha creado la
denominada doctrina de la ordenacion de hipotecas (marshalling). Conforme
a la misma, el acreedor hipotecario que en garantia de la obligacion garanti-
zada tiene un derecho de hipoteca sobre diversas fincas debe, en caso de
gjecucion, proceder primero contra aquellos inmuebles en l1os que no existen
derechos posteriores.

En caso de que todas o algunas de las fincas estén gravadas con derechos
posteriores, la accion deberd ser gjercitada primero contra aquellos bienes que
estén gravados con cargas mas modernas.

Lajustificacion de tal doctrina es tanto la equidad que implica no gercitar
derechos provocando perjuicios innecesarios a terceros como €l principio de
prioridad a anteponer los derechos de los terceros més antiguos frente a los
més modernos.

Dicha restriccién del derecho del acreedor a gecutar debe ser promovida
a instancia de parte interesada y se obtiene mediante una orden judicial, bien
en e mismo proceso en e que se lleva a cabo la gecucion judicial, bien en
un proceso nuevo en caso de que la gecuciéon se lleve a cabo mediante un
poder de venta (51). Lajurisprudencia también ha establecido las limitaciones
de la doctrina y asi ha denegado la orden de preferencia de eecucion en
aquellos casos en que no reportaria ningln beneficio a los terceros (por gem-
plo, si el importe de la deuda excede del valor de todos los bienes hipoteca-
dos, por lo que serd imprescindible la gjecucion de todos ellos) (52) como en
aquellos otros en que podria perjudicar a actor (como, por gemplo, s la
Unica salida cémoda de un predio hipotecado es a través de otro simultanea-
mente hipotecado, de modo que la subasta individual del primero sin e se-
gundo haria desmerecer su valor en subasta) (53).

(51) Lo que a su vez puede generar la impugnacion de la venta s la orden es
obtenida después de aguélla, sadvo que € retraso sea debido a la negligencia del tercero
interesado.

(52) Victor Gruen Assoc. Inc. V. Glass (Nebraska 1970).

(53) Klinger V. New York State Nationa Bank (Nueva York 1934).
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Como sistemas residuales de gjecucion del derecho de hipoteca existen
la gecucion comisoria (strict foreclosure) y la dacion en pago (deed in lieu
of foreclosure). El primero solo rige en los Estados de Connecticut y
Vermont como un residuo histérico en e que € juez, pues precisa de un
procedimiento judicial, otorga un periodo de gracia a deudor para que
redima la hipoteca para, en caso contrario, atribuir sin més la propiedad a
acreedor. El segundo no es propiamente un procedimiento de gjecucion sino
més bien una formula para evitarlo y es propio de aguellos Estados que
no contemplan la posibilidad convencional de la engjenacion extrgjudi-
cial mediante el poder de venta. En realidad es una transaccién extrajudicial
entre el acreedor (que asi evita los gastos, retrasos e inconvenientes de un
procedimiento judicial) y el deudor (que obtiene a cambio la satisfaccion
total de su deuda) por € que e segundo transmite en pago de latotal deuda
la finca objeto de la hipoteca a primero que a su vez renuncia a ejercicio
de acciones de plus peticién. No es posible cuando existen terceros sin su
previo consentimiento.

Deciamos a principio de este epigrafe que el derecho de redencién del
deudor puede ser en equidad o legal. El derecho de redencién en equidad
tiene como objetivo evitar una engjenacion de la finca garantizada por la
hipoteca, €l derecho de redencion legal es por el contrario € derecho a recu-
perar la finca una vez que ha sido engjenada por un procedimiento valido de
gecucion de la hipoteca. En esta segunda posibilidad € deudor, mediante €
pago del precio obtenido en la subasta (y no por tanto del importe de la
deuda), puede recuperar la finca de cuya titularidad se le privé en €l proce-
dimiento de gjecucion. No es, por tanto, un derecho de redencion, propiamen-
te dicho, sino mas bien un derecho de recobro o de retracto cuyo periodo de
gercicio varia de Estado a Estado entre los tres meses, en algunos, y los
dieciocho en otros. Si a ello unimos € hecho de que durante este periodo se
permite al deudor mantener la posesién del bien, de cuya propiedad se le
privé mediante el procedimiento de gecucion, es clara la inseguridad juridica
que genera. AUn mas ni siquiera esta claro cuéles son los efectos del gercicio
del derecho s € deudor satisface el importe de la subasta o venta publica.
Aunque es indudable que recupera €l titulo de propiedad, la duda surge cuan-
do existen terceros, acreedores posteriores a la hipoteca gjecutada y redimida:
en algunos Estados se entiende que la extincion que de sus derechos se pro-
dujo a egjecutarse validamente la primera hipoteca es irreversible, mientras
que en otros se entiende que la redencion implica la restitucion de la situacion
anterior con supervivencia de las cargas posteriores.
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