Algunas consideraciones sobre
los titulos a la orden®

PALABRAS PREVIAS.

Excelentisimo sefior, excelentisimos sefiores. Sefiores:

Constituye para mi un sefialado honor y, ad2mads, una satisfac-
cién especialisima, haber podido aceptar la invitacién con que,
amable y cordialmente, me honrd el sefior Decano del Colegio de
Registradores para que pronunciara la conferencia de clausura de
las que se han venido celebrando durante este curso. )

Un honor he dicho. Tribuna ésta, prestigiosa y prestigiada todos
los dias, en la cual, desde hace afios, figuras eminentes del Foro
espafiol han hecho uso de la palabra para abordar los Temas mas
diversos de la investigacion cientifica en el campo del Derecho.

Sin ir mas lejos, este mismo afio, todos los conferenciantes ante-
riores han estado, como era de esperar, a la altura a la que nos tiene
acostumbrada esta Casa. S6lo a mi me asalta hoy el temor al finali-
zar €l curso de que, quiza entre otros motivos, por el agobio que la
vida moderna supone para los que estamos, no sé si acertada o des-
acertadamente, calificados como hombres de accién, pueda mi in-
tervencion desentonar de las que me han precedido.

(*) Conferencla promunciada el 21 de marzo de 1969 por el Excelentisimo
Sefior Don Jost Maria TeJErRa VicTory, Director General de lo Contencioso
del Estado, en €l Tlustre Colegio de Reglstradores de la Propiedad, como clau-
sura del Curso correspondiente a dicho afio.
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Pero ademas de ser un honor hablar en el Colegio de Régistrado-
res, he dicho que supone una satisfaccién particular.

Todos los que, de una manera o de otra, cultivamos o aplicamos
la Ciencia del Derecho, queramos 0 no gueramos, y Creo que gue-
remos, estamos y debemos de estar hermanados. En algunos de los
casos, las ramas del comun arbol juridico estan, inevitablemente.
mas cerca unas de otras que las restantes. En este caso concreto,
por muchos motivos y por alguno muy singular, 1as ramas a que
me refiero, Registradores de 1a Propiedad y Cuerpo de Abogados
del Estado, al que me honro en pertenecer, no son ni deben ser,
continuando con 12 metafora, ramas que se rozan, sino ramas que
Se apoyen y que se apoyan.

En definitiva, el tronco es el mismo, las raices se extienden hon-
damente por un campo comun, y, a pesar de sus funciones, a veces
diversas, hay una zona, a la que me referiré luego, en que coinci-
den, que les une y que debe unirles aun mas en el futuro. Pero an-
tes, permitaseme una breve digresién.

Todos sabemos hasta qué punto el Cuerpo de Registradores ha
adquirido auténtico prestigio, dentro y fuera de Espaiia, en torno
a una Institucién tan sefiera de nuestro Ordenamiento juridico,
como 1o es el Registro de la Propiedad, y a la Ley Hipotecaria, que
lo ampara, que lo organiza y que 1o regula.

Hace ya mas de un siglo (el espiritu de 1a Ley siempre es el mis-
mo) hace ya mas de un siglo que ese espiritu ha surgido y se ha
ido infundiendo en quienes sirven el Registro, ddndoles el prestigio
de que disfrutan y que soy el primero en reconocer.

La Ley Hipotecaria (y perdonadme este pequefio inciso) es un
modelo de equilibrio y de ponderacién, un instrumento bien con-
cebido, que sirve unas finalidades sin pasarse de la medida. Con
razén constituye una de las partes de nuestro sistema juridico, de
la que, modesta pero justamente, podemos envanecernos. En torno
a esta Ley, y al sistema hipotecario espafiol, se ha cimentado el
prestigio del Cuerpo de Registradores.

Pero hay también una funcién en esa zona tangencial a la que
antes aludia, en la que, entre otras, nos encontramos Registradores
de 1a Propiedad y Abogados del Estado.

Quiero dcstacar que esta funcion desempefiada en comun, a pe-
sar de ser fiscal, es ante todo y sobre todo, una funcién juridica.



ESTUDIOS 1151

Todos los impuestos, como es bien sabido—y recordaba yo hace ya
bastantes afios en un modesto trabajo sobre el Impuesto de Dere-
chos reales, que asi se llamaba entonces, y la vida mercantil (1)—,
«todos los impuestos son ciertamente juridicos, en cuanto no se
conciben en un Estado de Derecho sino establecidos y regulados
por las Leyes, en cuyos preceptos encuentran su garantia los su-
jetos a ellos; pero el de Derecho reales lo es, ademas, en otro sen-
tido, en cuanto se establece sObre conceptos estrictamente juri-
dicos; es decir, sobre las formas juridicas que revisten en cada
caso los diversos fenémenos econémicos de la circulacion de bhie-
nes». De esta manera, en torno al citado impuesto que, aun es-
cindido hoy en dos, conserva integro su espiritu y su fisonomia
juridica tradicional, se ha construido ese principio que ha pasa-
do ya a otras Leyes y que tantas veces ha sido invocado: el impuesto
se exige con arreglo a la verdadera natura'eza juridica del acto o
contrato liquidable, cualquiera que sea la denominaciéon que las
partes le hayan dado (2).

Por tanto, en esa zona juridico-fiscal, coincidimos y nos en-
contramos Registradores de la. Propiedad y Abogados del Estado.
Pero hay mas aun, puesto que el Registro depende del Ministerio de
Justicia, y sus asientos estan bajo 1a proteccion de los Tribunales.
Quiero decir que mi deseo es extender este exordio y este saludo, si
se me permite-—porque esta, ademas, con nosotros el sefior Director
General de los Registros y del Notariado, al que agradezco muchisi-
mo la atencién que ha tenido al pres'dirnos—a todo 10 que depende
de Justicia, y mas todavia, a todo lo que gira en torno a la Justicia
con mayuscula, como Institucion, tanto a los que tienen a su cargo
los servicios a que he aludido como, sobre todo, a quienes—y hay
agul algun dignisimo representante—ejercen, con toda su inde-
pendencia y autoridad, la mas excelsa de 1as funciones, que es la de
juzgar.

(1) Jost Maria TEJERA VIcTORY* EI Impuesto de Derechos reales en la
vida mercantil, «Ed. de Derecho Financiero», Madrid, 1956, pag. 2.

(2) Véanse, articulo 41 del Reglamento del Impuesto de Derechos reales
de 15 de enero de 1959; en parte, articulo 25 de la Ley General Tributaria
de 28 de diciembre de 1963; y articulo 7, miméro 1, del Texto refundido de la
Ley de los Impuestos Generales sobre las Sucesiones y sobre Transmisiones
Patrimomales y Actos Juridicos Documentados, aprobado por Decreto 1.018/
11967, de 6 de abril.
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Termino esta introduccion, acaso mas larga de lg debido, di-
ciendo, pura y simplemente, que en €l Cuerpo a que pertenezco se
sirve a la Administracién en el ambito fiscal, en el consultivo y en el
litigioso—nuestras tres principales funciones—, con la debida leal-
tad y con la posible eficacia, pero revestidos siempre sus miembros
de una toga que testimonia nuestra vocacion y la que debe ser, y
creo que es, nuestra primordial caracteristica. Si se me permite de-
cirlo, bajo un pliegue, al menos, del ropaje simbélico de la Justicia,
late siempre el corazon del Cuerpo al que me honro en pertenecer
y en estos momentos en dirigir.

II
EL TEMA DE LA CONFERENCIA.

El tema elegido para esta conferencia acaso haya extrafiado a
mas de uno de los concurrentes. Fijandose en el hecho, en la vida
sin duda accidental, del cargo publico que me honro en desempefar,
sorprendera un poco que en momentos en que es l6gico suponerme
enfrascado principalmente en los problemas propios del Derecho
administrativo, haya parado mi atencién—y recabe la vuestra—
sobre un tema tan concreto y tan especifico de Derecho mercantil.

Hay varias razones para ello que no vienen al caso; pero se da,
sobre todo, una comun a cualquier actividad humana y constan-
temente repetida: no hay mejor distracciéon que la que supone va-
riar de ocupacion, y esto es aplicable a la lectura y, en definitiva, al
estudio. De 1a rama del Derecho que, modestamente, uno aplica to-
dos los dias, nos puede compensar con auténtico deleite la atencién
que dediquemos a otra cualquiera de las que integran la gran en-
ciclopedia juridica.

El tema es, ciertamente, bastante concreto: «Algunas considera-
ciones sobre los Titulos a la orden. «Seria inutil e innecesario exten-
derse en la importancia que tienen los titulos de crédito, en general,
en la vida moderna. La doctrina, en especial la italiana (3), ha des-

(3) Escribe TurLio Ascarernt: Teoria General de los Titulos de Crédilo,
Edicién castellana, Editorial Jus, México, 1947, pag. 3: «Si nos preguntan cual
es la contribuciéon del derecho comercial en la formacién de la economia mo-
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tacado una y otra vez que quiza la contribucién mas importante y
decisiva de la ciencia del Derecho mercantil a la vida econdémica
moderna sea esa creaciéon tan éingular que se llama por algunos
titulos-valores y por otros titulos de crédito.

De esta manera se han movilizado, como es notorio, masas in-
gentes de bienes. La propiedad, 10 mismo mobiliaria que inmobilia-
ria, ha sido puesta al alcance de todos; se han podido llevar a cabo
empresas que hace unas decenas de afios hubiera sido imposible
‘concebir. La movilizacidn del crédito que esto supone es el resultado
sencillamente fabuloso en el orden juridico, y en el orden econo-
mico, de la creacion del titulo de crédito.

Es conocida de todos y usual la clasificacién de los titulos de
crédito, segiin la forma en que se designa al titular y en que, como
consecuencia, se transmiten. Se habla de Titulos nominativos, Ti-
tulos a la orden y Titulos al portador. Vamos a tratar especialmen-
te de los titulos que se emiten a la orden.

En esta conferencia distinguiremos, en cierto modo, dos partes.
Una, en la que he de referirme, inevitablemente, a conceptos de to-
dos conocidos y que se manejan y citan todos los dias. Y otra, ya
mas éoncreta, en la que radica la razén misma de pronunciarse la
conferencia. En ella se abordaran, por via de modesto ensayo, as-
pectos y problemas que 12 ciencia juridica moderna ciertamente no
ignora—y de ello darian fe oportunamente algunas citas—, pero
que casi siempre son tratados un poco al margen de lo que cons-
tituye la preocupacion mas habitual de los mercantilistas.

derna, tal vez no podriamos apuntar otra que haya influido mas tipicamente
en esa economia, que la Instituciéon de los titulos de crédito. La vida econé-
mica moderna seria incomprensible sin la densa red de los titulos de crédito;
a las invenciones técnicas habrian faltado medios juridicos para su realiza-
cién social adecuada; las relaciones comerciales tomarian necesariamente
otro aspecto. Gracias a los titulos de crédito, el mundo moderno puede movi-
lizar sus propias riquezas; gracias a ellos el derecho consigue vencer tiempo
y espacio, transportando con la mayor facilidad, representados en estos titulos,
bienes distantes y materializando en el presente las posibles riquezas futuras».
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LA CUESTION TERMINOLOGICA. POSIBILIDAD Y CONVENIENCIA
DE UNA TEORIA GENERAL. ALGUNOS DATOS DE DERECHO
COMPARADO. EL PROBLEMA EN ESPARA.

Empezaremos por referirnos brevemente a la terminologia usual
«Titulos-valores», «Titulos de crédito». En 1882, BRUNNER escribe su
primer trabajo sobre 10 que en aleman se llama Werthpapter y suele
traducirse con la denominacion de titulo-valor (4) La denomina-
cién pasa al Codigo suizo de las obligaciones, modificado en 18 de
diciembre de 1936 (5), y al Cbédigo de Comercio de Honduras de
1950 (6), redactado sobre un proyecto de JoaqQuin RobriGUEZ Y Ro-
DRiGUEZ. En Espafia ha sido el maestro de nuestros mercantilistas,
don JoaqQuin GARRIGUES, quien d:o carta de naturaleza a la expre-
si6n en su famoso «Curso», ya en 1936 (7). En la literatura his-
pano-americana, que he podido consultar para la preparacién de
este trabajo, se alude a'guna vez (8) a a'gun trabajo anterior en el
dque se empled ya por un autor esa expresién en castellano. Asi ha-
bra sido, sin duda; pero ello no afecta a la importancia de la elabo-
racion de GaArrIGUES. En definitiva, é1 es quien con su autoridad le
ha dado carta de naturaleza en nuestro idioma y en nuesta Ciencia
juridica.

La expresion, sin embargo, no es aceptada unanimemente. La
doctrina italiana sigue, en general, la denominacion «Titulos de

(4) Acgustin N. Marienzo prélogo a la obra de MaURICIO L. YADAROLA.
Titulos de crédito, «Tipografica Editora Argentina», Buenos Aires, 1961, pa-
ginas XI y XIV.

GaRRIGUES, JoaQUiN: Tratado de Derecho Mercantil, tomo II, «Revista de
Derecho Mercantily, Madrid, 1955, pag. 2 (Bibliografia) y nota 4 en la pag. 5.

(5) VirenE RosseL: Code Civil Suisse et Code Fédéral des obligations,
novena edicién, «Librairle Payot», Lausanne, 1962

(6) El Titulo Primero (Libro III), abarca «las diversas clases de titulos-
valores», que se definen en el articulo 449

(T) GarriGues, Joaquin: Curso de Derecho Mercantil, tomo I, Madrid,
1936, pags 405, 486, y sig.

(8) Prologo de MarEnzo a la obra de Yaparona ya citada, pag. XIV. No
afecta a la cuestién por la fecha de publicacién—1947—, la alusién que hace
IeNaclO Winizky en Titulos circulatorios, «Eudeba Ed. Universitaria de Buenos
Alresy, 2. ed., 1966, pag. 18, a la difusién de la denominacion titulosvalores por
RobricUez Y RoDRriGUEZ, JoaQUIN, en su Curso de Derecho Mercantil, Ed. Po-
rriua, México, 1947.
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crédito» (9). Verdad es que el propio AscareLLr (10) viene a reco-
nocer que no es afortunada; pero el mundo juridico italiano la ha
admitido y ha sido recibida, no sélo en la doctrina, sino también
en el Derecho hispanc-americano, tan influido por Italia, como es
bien sabido (11). En fin, en Italia, el monumento legislativo cons-
tituido por el nuevo Cédigo civil de 1942 (12), se mantiene fiel a
su expresion tradicional en aquel pais y habla de los titulos de
crédito,

VICENTE Y GELLA, mi admirado amigo y compaifiero, Catedratico
de la Universidad de Zaragoza y Abogado del Estado, autor de una
excelente monografia scbre esta materia (13), habla también de
titulos de crédito.

Entre una y otra orientacién, la de procedencia alemana que
goza en Espafa de la autoridad que le da GARRIGUES, Vv la usual en
Italia y predominante, segun parece, en Hispanoamérica, aunque
con notables excepciones, hay un caso, un poco al margen, consti-
tuido por los autores franceses que, durante muchos afics han
distinguido entre valores mobiliarios y efectos de comercio; {ermi-
nologia que aguna vez tiene reflejos en nuestro viejo Codigo de
Comercio y que todavia se desliza, en tal o cual ocasién, en nuestros
tratadistas (14). En todo caso, la cuestiéon no es importante ya.
Titulo-valor o titulo de crédito, 10 que se trata de determinar es lo
que suponen estos titulos en el campo juridico—aparte de su im-
portancia en el economico—y lo que interesa retener, como ante-
cedente o presupuesto, a efectos de los problemas concretos que han
de tratarse, aunque sea sucintamente, en esta conferencia.

(9) VivaNTE: en la la ed. de su Trattato, 1896: Ascarelli, ob. cit, etc

(10) Ob. cit, pag. 25 ’

(11) Yaparora, ob cit.; Ismael. E. BRUNO QuwiaNo: El endoso. Su funcién
legitimatwa en la circulacién de los titulos de crédito, «Abeledo Penoty—Buenos
Aires— Luis Mufoz titula su obra sobre esta materia Titulos-valores credi-
ticios, «Tipografica Editora Argentina», Buenos Aires, 1956, Méjico tituldé su
Ley en agosto de 1932, General de Titulos y Operaciones de Crédito.

(12) Codice Civile e Leggi Complementari (ed. de F. CarnNeLurrt y W. Br-
G1avi, «Padova, Cedam-Casa Editrice Dot A.», Milani, 1960. Véase Titolo V
Dei Titolo di Credito, arts. 1.992 y sig.

(13 Los Titulos de Crédito en la doctrina y en el Derecho positivo, 2.2 ed,
Tip. «La Académica», de Feperico MARTINEZ, Zaragoza, 1942

(14) Sobre la influencia de la terminologia francesa en esta cuestion véase
la exposicién que hace GarricUes en su Tratado, II, ya citado en la pag. 4.
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<La generalizacién es, en cierto modo—escribe un autor (15)—,
el camino que conduce a la sistematizaciéon; la extension, por ana-
logia, es la operacion que permite generalizar...». .

Probablemente, €l primer autor, después de BRUNNER, ya citado
antes, que sienta los fundamentos de una teoria de los titulos-valo-
res, es un maestro italiano, también ya mencionado, VivanTe, quien,
en 1896, en su Tratlato, alude a la importancia del concepto que
formula. Para VIVANTE, €l titulo de crédito es el documento necesa-
rio para ejercitar el -derecho literal y auténomo en él consignado.
Hay que retener las notas de esta definicion, justamente famosa,
que se repetiran, con idénticas o analogas palabras, en mas de un
Cé6digo hispano-americano.

BEs importante que se acierte a construir en 1a linea iniciada en-
tonces y desarrollada después por muchos otros tratadistas, una
teoria general de los titulos de crédito. Hay un lenguaje universal
del Derecho, el que hablan los juristas que proceden de una misma
estirpe y han recibido una formacion juridica sustancialmente co-
mun. Mas de una vez, en reuniones internacionales de juristas, ha-
blando cada uno su propio idioma, se ha podido observar hasta qué
punto los conceptos y €l método eran 10s mismos.

La creacién de una teoria comun es siempre provechosa; en este
caso, mas que conveniente, necesaria. Hagamos la experiencia—sue-
le decirse—observando cualquier titulo de crédito. Por ejemplo, el
cheque que, como es bien sabido, puede ser nominativo, a 1a orden
o al portador, seglin la Ley de su creacion. Hay otros, 1a accién, que
unas veces es nominativa, y otras, al portador. Existen, pues, notas
comunes, que caracterizan a estos documentos; buscarlas, y acertar
a expresarlas con precisién y claridad, puede ser abrir un camino
para resolver mas de un problema.

Sin embargo, no es facil a veces construir esa teoria. Don Joaquin
GaRRIGUES lo advierte en su Tratado (16). No es facil porque la pri-
mera dificultad est4d en lo que hay que incluir en ese concepto de
titulo-valor o titulo de crédito. Se puede seguir—tesis originaria de
BRUNNER—UDn criterio amplio, de manera gue quepan en el concepto
todos los titulos en los que la posesidn condiciona el ejercicio, pero
no la transmisién del Derecho. De esta manera, titulos que la doc-

(15) Yaparora: Ob. clt, péag. 9.
(16) Tratado, II, pag. 0.
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trina con razdén suele llamar impropios, acabarian incluidos en la
rabrica global de titulos-valores. Y puede adoptarse un concepto
mis restringido, referido-sustancialmente a las dos notas en las que
practicamente se coincide, de literalidad y autonomia.

Bl titulo-valor tal como hoy lo conocemos, es el fruto de una evo-
lucién, al final rapida e intensa. El mundo romano, como es bien
conocido, dio un tinte completamente personal, del que ha tardado
en desprenderse, a la obligacion. Durante siglos, el mundo europeo
que sobrevivié a. Roma, vivié de estos conceptos. Un dia, SavigNy
-~nos lo recuerda JoaQuiNn RopriguEz Y Robricuez (17)—aporto la
idea de la incorporacién del Derecho al documento, en metafora
criticada por VIvaNTE, pero que «quedody.

La necesidad que acuciaba en el mundo de la economia era pa-
trimonializar y objetivar esa relacion, desligarla cada vez mas de
las personas. No tenia importancia en el mundo econémico moderno
quién era el acreedor; 1o que interesaba era el contenido econémico
de la obligacién y la facilidad de su transmision. Para esto ultimo
habia que dar certeza al derecho y seguridad a su circulacién. En
estas exigencias solia coincidir la doctrina.

Lo dicho requeria un salto desde el campo meramente obligacio-
nal al del Derecho de cosas. No olvidemos que, de siempre, la pose-
sion de las cosas muebles se entendia, y entiende, obtenida practi-
camente sin problemas para el adquirente, salvo supuestos excep-
cionales que no interesah en este momento. Pues bien. llevar la
construceion juridica de que se trata del Derecho de obligaciones al
de cosas, 0 poner un pie a caballo entre una zona y otra, suponia dar
por lo menos—y se fue mas alla—Ila misma seguridad juridica en
esta materia que la que existe en general en la mobiliaria.

Todo lo cual tiene real importancia. Aunque vivimos en gran
parte del legado romano que, en el campo del Derecho, tuvo el valor
de una verdadera creacién, la evolucién juridica posterior, aten-
diendo a necesidades imperiosas del trafico, ha abierto cauces que,
con anterioridad, no se habian vislumbrado, unas veces, o tenian un
estado incipiente, otras.

En materia inmobiliaria es bien conocido hasta qué punto las
exigencias del crédito y de la proteccién de los terceros han dado el

(17) Curso de Derecho Mercantil, 22 ed., «Editorial Porrga, S. A.», Méxi-
co, 1952, tomo 1, pag. 251.

7
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paso a elaboraciones que la antigiiedad apenas pudo intuir. En lo
que respecta al ambito mobiliario, el avance, realmente gigantesco,
es el logrado con la creacién de los titulos-valores. Los peligros tra-
diclonales que convierten 1a transmisién de un crédito en una ver-
dadera carrera de obstaculos, con la angustia de la incertidumbre,
la «caja de sorpresas» <de que hablaba con grafica expresiéon Asca-
RELLI (18), desaparecen ante la nueva construccién, en la que se
pretende que se adquiera algo que practicamente sea inatacable.
Literalidad y autonomia son las dos notas que caracterizan a estos
titulos y que configuran su régimen peculiar, dandoles la seguridad
que necesitan para que puedan transmitirse con facilidad. La au-
tonomia, que supone que se recibe un derecho como si acabara de
ser creado, sin los peligros de las excepciones que podian ser
opuestas al cedente; y la literalidad que resucita, con significado
y alcance muy distintos, un viejo concepto romano. Para determi-
nar €l contenido del Derecho se estd exclusivamente al tenor del
propio titulo.

El Derecho mercantil es, en muchas de sus instituciones y, por
supuesto, en lo que respecta a los titulos de crédito, un Derecho
formalista, bien que por otras razones que las que conocid el mundo
juridico romano. El rigor formal de ciertos instrumentos del trafico
mercantil es la légica contrapartida de la rapidez con que circulan
los bienes y los derechos. Verdad es—concentramos la observacion
en la parte que constituye el objeto de este trabajo—que este con-
cepto severo—literal y auténomo—del titulo-valor habra de ser
puesto en relacién, y mitigado a veces en su inicial rigor, con otros
conceptos juridicos. Asi, en 10s titulos nominativos de participacion,
la transmision funclona con un sistema doble: el del titulo que se
transmite y el que supone la anotacién en los registros de la entidad
emisora. Dificultad mas grave es la constituida por el prob'ema de
los titulos causales; pero ahondar en esa direccion nos llevaria mas
lejos de los objetivos limitados de esta conferencia.

De esta teoria que se defiende y de esta regulacién comun que se
propugna para los titulos de crédito, y a 1a que simplemente he alu-
dido, ¢qué resulta analizando el Derecho comparado? No es mucho
1o que en &l se encuentra; son todavia pocos los paises que han

(18) Ob, cit. pég. T.
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deducido de la opinion de los autores a este respecto las conse-
cuencias legales oportunas.

Suiza (19) es el primer pais de la Europa continental que esta-
blece una regulacion, a la vez especial y comun, para estos titulos,
con la denominacién de «Titulos-valores». La definicion lega'—ar-
ticulo 965 del Cédigo de las Obligaciones—es ésta y la transcribimos
en francés para mayor exactitud: «Sont papiers-valeurs tous les
titres auxquels un droit est incorporé d’une maniére telle qu’il soit
impossible de le faire valoir ou de le transférer independamment
du titre».

Fijémonos en que en el concepto figura la nota de incorpora-
cion; pero la literalidad, en sentido estricto y la autonomia, no es-
tan expresamente incluidas en la definicién de este articulo. Es una
definiciéon influida por BRUNNER, sobre todo, que subordina mas que
nada el ejercicio del Derecho a la posesién del documento.

Méjico es el primer pais de la Ameérica de origen hispanico que
promulga una Ley—en 1932—qgue llama «General de Titulos y Ope-
raciones de Creédito» (20). Considera—art. 1.»—a los titulos de cre-
dito como «cosas mercantilesy, y 10s define en el articulo 5.~ en los
siguientes términos: «Son titulos de crédito los documentos nece-
sarios para ejercitar el derecho literal que en ellos se cons‘gna».
Falta en el concepto legal—en e! articulo citado—la alusion expresa
a la autonomia, pero ya se reconoce casi toda la definicién de
VIvANTE al que se sigue en América con fidelidad poco menos que
total. La Ley mejicana no se acomoda exactamente a la usual cla-
sificacién tripartita, y dentro de los titulos nominativos distingue
los directos y los extendidos a la orden. «Los titulos nominativos
—dice el art. 26—seran transmisibles por endoso y entrega del ti-
tulo mismo, sin perjuicio de que puedan transmitirse por cualquier
otro medio legal.» :

Ita'ia promulga, en 1942—ya se ha recordado antes--, su nuevo
Cédigo civil (21). Como tantas veces acaece, inevitablemente viene
a la memoria, con ocasion de esta cita, el recuerdo del Cédigo Na-
polesnico. Decia el Emperador -que pasarian muchas de sus obras y
que su Codigo quedaria. Salvadas todas las distancias, el paralelis-

(19) Véase nota num. 5.
(20) Se publica en el Diario Oficial del dia 27 de agosto de 1932
(21) Véase nota num. 12
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‘mo es evidente, y el Codigo italiano, a pesar de 10s cambios politicos
acaecidos v de la desaparicion de su maximo inspirador politico,. si-
gue en pie; y a él acudimos con frecuencia, como en otros tiempos
se busco con afan, acaso excesivo, inspiracién y fuentes en el texto
legal frances. '

Un titulo—el V del libro 4..—, articulos 1.992 al 2.027, est4a de-
dicado a los Titulos de Crédito (22). «El poseedor de un titulo de
crédito—establece el articulo 1.992—tiene derecho a la prestacién
indicada en el mismo contra la presentacion del titulo, siempre que
esté legitimado en la forma prescrita por la Ley. El deudor que, sin
dolo o culpa grave, cumple a prestacién respecto al poseedor, queda,
iiberado, aun cuando éste no sea el titular del Derecho.»

El articulo 2.008 dispone que «el poseedor de un titulo a la orden
queda legitimado para el ejercicio del derecho mencionado en el
mismo en virtud de una serie continua de endosos». El endoso—ar-
ticulo 2.011—transfiere todos los derechos inherentes al titulo. El
Cadigo regula, en fin, la forma del endoso, sus efectos, las obliga-
ciones del endosante (extremo fundamental sobre el que luego
volveremos), el endoso para cobro, a titulo de prenda, etc. Sus
normas se aplican a los titulos a la orden regulados por Leyes
especiales en cuanto éstas no dispongan otra cosa (art. 2.020).

El Cédigo de Honduras (23) define, en su articulo 449, a los que
expresamente llama titulos-valores como «los documentos necesa-
rios para ejercitar el derecho literal y auténomo que en ellos se
consigna». Aqui ya la precision es mayor, y se habla de derecho
literal y auténomo como hubiera podido decirlo VivanTte. Literali-
dad: <«el texto literal del documento determina el alcance y moda-
lidad de los derechos y obligaciones consignados en él» (art. 460).
<Lo que no estia en el titulo—se afiade al final del mismo precep-
to— o no sea expresamente mencionado en él, no tiene eficacia
juridica, salvo disposicién legal en contrario.»

La autonomia resulta, como en otros Codigos, del contexto de la
disposicion (V, art. 465, 485, ete.).

«Son titulos a la orden—dice el art. 482 del mismo Cédigo—Ios

(22) El capitulo I comprende las disposiclones generales; el II se refiere
a los titulos al portador; el III a los titulos a la orden, y el IV a los no-
minativos.

(23) Véase nota nim. 6.
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expedidos a favor de una persona cuyo nombre se consigna en el
texto mismo del documento.» La definicion, como se ve, es defectuo-
sa. La nota caracteristica del titulo a la orden es precisamente la
posibilidad de su transmisién por endoso, es decir, lo que se llama
clausula a la orden. Por eso, la transcrita definicion ha de com-
pletarse—dentro del sistema del citado Codigo—con 10 que estable-
cen otros preceptos. Asi, el 483, segun ¢l cual «los titulos a favor de
persona determinada se entenderan siempre extendidos a la orden,
salvo insercién en su texto, 0 en e' de su endoso, de las clausulas,
'mo a la orden’ o0 'no negociable’s; y el 484 dispone que «los titulos
a la orden seran transmisibles por endoso y entrega del titulo mis-
mo, sin perjuicio de que puedan transmitirse por cualquier otro
medio Tegal». )

Prescindiendo de algunos proyectos (24). pasamos ya a examinar
sucintamente el estado de esta cuestién en nuestro propio pais. Por
lo pronto, recocrdemos 1o antes dicho sobre una observaciéon del pro-
fesor GARRIGUES (25). No es facil formu'ar una teoria de los titulos
de crédito, y muchisimo mencs, de los titulos a la orden, en Espafa.
La dificultad surge, entre otros motivos, porque no hay en nuestra
arcaica legislacién mercantii una regulacién conjunta para todos
los titulos-valores. No tenemes nada que se parezca a esa teoria
general que la doctrina viene construyendo con afan y brillantez
—el tema tiene una especial atraccién, mas de una vez reconocida—
y de la que hay algunas consecuencias en la legislacién de varios
paises. No parece, sin embargo, que esa inicial dificultad deba
desalentarnos ni ser exagerada.

Pasando ya al tema mas concreto que nos interesa, es cierto que
casi toda la construccion juridica de los titulos a la orden esta ela-
borada en torno a la letra de cambio.

La letra es ciertamente el arbol que, a veces, no deja ver el bos-
que, ni nos permite adentrarnos para examinar las demas especies
y, sobre todo, para llegar a conclusiones sobre el género. El arbol
es tan espeso en doctrina, en preceptos legales y, con limitaciones,
por razones procesales, en jurisprudencia; sus ramas se extienden

(24) Anteproyecto preparado por la Comisién Reformadora del Cédigo
de Comercio del Peri, relativo a titulos-valores enviado al Parlamento de 1963.
Anteproyecto de Iey Centroamericana en Titulos-valores, etc. Véase GUALTIERI
y WIiINizkY, obra citada, pag. 21.

(25) Véase nota num. 16.
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tanto y ofrecen a la investigacion tales obstadculos que, en particu-
lar en nuestro derecho, es muy dificil pensar en una teoria general
que no recoja las notas que ya aparecen en la regulacién de la le-
tra de cambio.

Sin embargo, !a tentativa debe efectuarse. Como es sabido, nues-
tro Codigo de Comercio regula, aparte de la letra de cambio—titu-
lo X del libro 2.~—, la libranza y los vales y pagarés a la orden
—titulo XI-—y prevé la posibi'idad de que otros titulos se expidan
a la orden. (Cheques, cartas de porte, conocimientos de embarque,
poélizas de préstamo a la gruesa y de seguro maritimo, ete.) (26).

¢Se puede construir rea:mente esa teoria general? Ya se ha di-
cho que parece que debe intentarse. Obviamente, no se trata de
esto en esta conferencia que, forzosamente, por toda clase de mo-
tivos, tiene aspiraciones harto mas modestas. Vamos unicamente,
por via de aproximacioén, a estudiar algun punto de los que podrian
integrar esa teoria que se propugna, y precisamente alguno que tie-
ne caracter previo, como conviene a un pequefio ensayo o mera
introduccion.

v

LIBERTAD O LIMITACION EN LA CREACION DE TITULOS A LA ORDEN

Dando por supuesto que cualquier concepto de lo que son los
titulos a la orden ha de girar siempre en tornc a la clausula a la
orden, es decir, a la posibilidad de la transmisién por endoso una
de las primeras cuestiones que cabria suscitar en esta materia seria
la de la libertad de creacion de tales titulos. ¢Se pueden crear titu-
los a la orden libremente? ¢Puede la voluntad privada, sin sujetar-
se a ninguin requisito especial, lanzar al mundo del trafico titulos
a la orden que no estén regulados ni previstos en el Cédigo de Co-
mercio? Es decir, ¢“numerus apertus” o “numerus clausus”? ¢Hay
0 no hay limitacién en la posibilidad de creacidén?

Antes de nada, recordemos agunas opiniones a este respecto
AScARELLI (27) escribe, entre otras cosas: “El problema general de
la libertad de emisién, con frecuencia se resuelve admitiéndose la
libertad de emisién en los titulos nominativos y a la orden, y ne-

(26) Véanse los articulos 535, 350, 706, 722 y 742 del Coédigo de Comercio
(27) Obra citada. Nota en la pag. 399.
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gandola en los titulos al portador”. Cita en apoyo de esta opinion
a MEssiNeo—Titoli di credito”. volumen I, pag. 50—y BRUSCHETTINI
—>Titoli al portatore», pags. 390 y sigs.—y propugna en un siste-
ma como el italiano, que s6lo por excepcidn admite obligaciones
abstractas, que se niegue la libertad de emisién de titulos abstrac-
tos y se admita para 1os causales.

En realidad, hoy parece que 10 que se expresa con esa termino-
logia—titulos abstractos, titulos causa'es—es un problema al que,
€on expresion orteguiana, trasplantada al mundo del Derecho, ca-
bria calificar como de mera perspectiva. No débe hablarse con ri-
gor en esta materia de titulos abstractos y de titulos causales por
si, o de una manera absoluta. Lo que hay son titulos que, en una
fase 0 en un momento determinado de su trayectoria juridica—ro-
paje de un interés econémico fluido que no siempre requiere la mis-
ma proteccion—, son predominantemente causales o abstractos
(28). La letra de cambio es el ejemplo més acabado de ello. Como
es bien sabido, 1a Jurisprudencia del Tribunal Supremo, construida
con perfeccion en este punto (29), ha distinguido reiteradamente,
segin que la controversia se plantee entre el librador y el librado,
0 bien en relacién al que nos gusta llamar el tercero cambiario. Se-
gun sea uno u otro el planteamiento, la letra funcionara como titu-
lo causal o como titulo abstracto. Por eso hemos dicho que se trata
de un problema de perspectiva. Dependera del punto desde el cual
se contemple la relacion.

Escribe el mismo AscareLLr (30): “Segui la tendencia dominan-
te al tratar el problemg de la libertad de emisién, con relacion =a
la autonomia de 1a voluntad de las partes. Pero en realidad el pro-
blema de la libertad de emisién de los titulos de crédito no surge
solo en relacién con la voluntad de las partes. Ese problema tam-
bién se debe relacionar con la costumbre social, 10 que en principio
implica la investigacion de que la costumbre pueda imprimir a un
documento la calidad de titulo de crédito. Histéricamente, se sabe
que los titulos de crédito tuvieron su origen precisamente en la

(28) Véase el pensamiento de GARRIGUES Sobre esta cuestibn en su Tra-
tado, II, pags 35 ¥y sigs.

(29) Son muchas las sentencias del Tribunal Supremo en esta linea, ¥y pue-
den consultarse las mas importantes en cualquier obra dedicada a esta materia,
por ejemplo, en el mismo Tratado (II), del Profesor GaRRIGUES, tantas veces
citado.

(30) Obra citada, nota en la pag. 400.
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practica mercantil. A mi modo de ver—continiia AScaReLLI- -alin
hoy se puede recurrir también a la costumbre social para determi-
nar cuales son los documentos que constituyen titulos de crédito.
La misma observacién se puede repetir en los titulos impropios que
en su mayor parte hasta constituyen una creaciéon espOntaneé de
la practica aun ignorada por la ley”.

Citaremos la opinién de otro autor ya mencionado, YADAROLA,
argentino; pero antes haremos en dos palabras, una brevisima
semblanza de ¢él. Mauricio Luis Yaparora—nacido el 17 de julio
de 1897 en la ciudad de Cérdoba—es una figura cientificamente
atractiva para cualquiera que pretenda estudiar esta materia—ti-
tulos de crédito—, por la que estuvo obsesionado durante su fe-
cunda vida docente e investigadora. Profesor de la Universidad de
Cordoba, en la Republica Argentina, es autor. entre otros trabajos,
de uno sobre “La fuente de la obligacién cambiaria en el Derecho
argentino”, publicado en la “Revista de Derecho Privado”, de Ma-
drid, en julio-agosto de 1935; Titulos de crédito, en “Revista de De-
recho» de Buenos Aires, octubre de 1954; La causa en las obliga-
ciones y en los titulos de crédito, 1956; y sobre todo del libro Titulos
de crédito, que ya hemos citado. Es su obra postuma, pues, se publi-
c6 en 1961, y él muri6 en Cérdoba, el 16 de marzo de 1960. Es una
obra superior—sin que esto suponga desconocer el mérito de
otras—al nivel, por lo demés muy estimable, que, en mi modesta
opinién, habian alcanzado hasta ahora los estudios juridicos sobre
la cuestién de que se trata, en el pais del autor. Muy influido, cier-
tamente, por la doctrina italiana, en especial por VIVANTE y ASCA-
RELLI, a los que traduce y comenta, bien que con aportaciones ori-
ginales, con frecuencia atractivas y siempre razonadas, en mas de
una ocasién pone de manifiesto c6mo el viejo Cédigo de VELEZ SARs-
FIELD se presta, bien interpretado, a pesar de su antigiiedad, a re-
elaboraciones y consecuencias muy interesantes y muy actuales.
Con ello demuestra, aparte de sus cualidades de investigador bien
documentado, las grandes posibilidades de la funcién del intérpre-
te juridico. Pues bien, YaparorLa escribe sobre este problema (31),
bajo la rubrica “Pueden crearse libremente los titulos a lg orden”,
lo siguiente:

“...el problema se resuelve con criterio general aplicable a las

(31) Obra citada, pags. 281 y sig.
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distintas especies de titulos en base al siguiente principio: todo
titulo de crédito esta sujeto, conforme la ley lo exige, a una deter-
minada forma, a veces minima, pero siempre necesaria; sélo cuan-
do tales formas han sido observadas se ha creado el titulo de la
especie a que esa forma corresponde. Por donde no puede hablarse
de una tipica libertad de creacion, al menos en el Derecho argen-
tino, desde que las exigencias formales ponen siempre un limite a
esa libertad y ciertas limitaciones existen ain en el Derecho ale-
man donde rige la mayor amplitud en punto a la creacién de re-
laciones juridicas del tipo de las que se contienen en un titulo de
crédito...”

Mas adelante (32), afiade: ‘“T'al vez se objetara que las exigen-
cias de forma nce scn limitaciones a la creacion de titulos a la orden,
sino condiciones para su existencia; sin embargo, no puede negar-
Sse que aquél sea su significado, puesto que no esta en la facultad
de quien suscribe un documento someterlo al régimen propio de
los titulos de crédito, especialmente en punto de su circulacién, si-
no cuando ha usado la forma impuesta por la ley, por donde re-
sulta que las formas son también medios de limitacién...”

Opina YaparoLa que, en el Derecho argentino, “la creacion de ti-
tulos a la orden y en general de cualquier categoria (nominativos
o al portador), est4a sujeta a las expresas prescripciones del Cédigo
de Comercio, lo que importa excluir una completa libertad de crea-
ci6n”. Sintetizando, cree que el problema se resuelve en estos tér-
minos: en el Derecho argentino no esta librado al arbitrio de los
particulares crear titulos de crédito a la orden; no basta que en un
documento se incluya esta clausula para que adquiera el caracter
de titulo de crédito; el documento extendido a la orden sélo al-
canza la categoria de titulo de crédito cuando reune los caracteres
y elementos” que el autor ha expuesto previamente y “mediante los
cuales el escrito se convierte en el documento de un derecho lite-
ral y autébnomo cuya posesion es indispensable para el pleno ejer-
cicio de ese derecho” (Obsérvese la influencia de 1a construccion
doctrinal italiana). Y concluye tajantemente: “En definitiva, no
hay titulos de crédito fuera de las categorias creadas por la ley”.

No se le oculta que la opinién que emite es contraria a la usual
en bastantes autores—VIVANTE, MESSINEO, ASCARELLI, LYON-CAEN

(32) Obra citada, pag. 283
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y L. RENaULT, bien que con limitaciones; THALLER, etc.—, pero se
pregunta si, por via de asimilacién de un documento de obligacion
a un titulo de crédito, puede privarse al deudor de oponer a un su-
cesivo titular del derecho las defensas que podria invocar frente
al primer acreedor (Principio de la autonomia). Y afiade, después
de dar respuesta negativa, «jque menos puede admitirse que los
efectos del endoso puedan hacerse va'er en el endoso de cualquier
documento con cldusula a la orden y transmitirlo por ese medio!s.

Conviene retener lo argumentado en estas preguntas, pues vol-
vemos sobre €llo al expresar mas adelante nuestra modesta opinién
sobre el problema planteado.

Pasemos a otro autor, GIuserPE GUALTIERI, que escribe en Italia,
y se traduce y complementa en la Republica Argentina. en colabo-
racion con Icnacio Winizky (33). Recuerdan estos autores que la
mayor parte de la doctrina se muestra propicia a admitir la liber-
tad de emisién para 1os tres tipos de titulos, ya que no existen mo-
tivos de orden publico que lo impidan, y afiaden, mas adelante (34),
que, en abstracto, el campo de aplicacion de la clausula a la orden
es ilimitado por la posibilidad juridica de crear nuevas formas de
titulos que lleven desde sus origenes la clausula a la orden.

Por su parte, en Espafia, AGusTiN VICENTE y GELLA (3D), parece
considerar a la serie de los titulos de crédito como ilimitada. “El ti-
tulo de crédito—escribe—es una abstraccién de la mente, y a esa
abstraccion se llega mediante una sintesis de circunstancias obje-
tivas. De esto se desprende légicamente que las clases y categorias
de titulos de crédito son ilimitadas...”. “Existe un titulo de crédito
alli donde hay una obligaciéon constatada por escrito a la cual atri-
buya la ley los efectos que son peculiares de aquellos documen-
tos...” “Existira un titulo de crédito siempre que el iegislador asigne
los efectos referidos (literalidad, autonomia, etc.), a cualquier obli-
gacion escriturada de naturaleza patrimonial...”

No puede ocultarse que la formulacién de estas ideas puede sus-
citar algunas dudas al aplicarlas al problema que se examina. Esa
asignacion de determinados efectos que incumbe a la ley, ¢ha de
ser especifica o simplemente genérica? Dicho de otra manera, ¢pue-

(33) Obra citada, pag. 149.
(34) Pagina 179.
(35) Obra citada, pags 130 vy 131.
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de la voluntad humana—sin intervencion del legislador—afiadir
a los tipos catalogados por lg ley otros andlogos en los que figure
la clausula a la orden? ¢Basta la introduccién de esta clausula pa-
ra atribuir al documento que la contenga la condicién de titulo de
crédito?

Por lo que respecta a los litulos al portador, el mismo autor (36),
reconoce el régimen de libertad, aunque no se extiende a la cir-
culacion, que a veces se encuentra restringida.

GARRIGUES, paor su parte, escribe (37): “Actualmente, para ca-
racterizar un documento como titulo a la orden es suficiente cual-
quier redaccion de la cual resulte la voluntad del emisor de que el
ejercicio del Derecho documentado corresponda eventualmente a
una persona que de modo directo ha de determinar la persona no-
minalmente designada. Esta voluntad del emisor se expresa me-
diante-la clausula a la orden”.

No arroja demasiadg luz sobre el tema el examen del Derecho
comparado. El articulo 2.004 del Cédigo civil italiano preceptia que
el titulo de crédito que contiene la obligacion de pagar una suma
de dinero no se puede emitir a! portador, sino en los casos estable-
cidos por la ley”. Usualmente se considera que este precepto, inter-
pretado a sentido contrario, implica la libertad de emisién para los
titulos a la orden, aunque no falta alguna opinién discrepante a
este respecto (38).

Analogamente, la Ley mejicana, ya citada, dispone en su articu-
lo 72 que “los titulos a! portador que contengan la obligaciéon de
pagar alguna suma de dinero no podran ser puestos en circulacién,
sino en los casos establecidos en la Ley expresamente...”

Por nuestra parte, creemos que el principio de la autonomia de
la voluntad tiene fuerza suficiente en este caso—unido a las exi-
gencias de la buena fe-—para permitir la creacidon de titulos con
clausula a la orden, siempre que se ajusten a los principios gene-
rales de nuestro ordenamiento en esta materia. La forma del titulo
es la que le da su emisor, dentro de los moldes que el Derecho es-
tab'ece, y parece que las exigencias de la buena fe, que han de im-
perar en el trafico, aconsejan respetar esa iniciativa de la voluntad
privada en tanto no afecte al orden piblico o a tercero.

(36) Obra citada, pags. 377 y sigs.
(37 Tratado, 1I, pAg 115.
(38) Véase YaparoLa: Obra citada, pag. 282, nota,
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El Derecho mercantil es, en gran parte, el fruto de una evolu-
cidn historica, muchas veces reconocida a posteriori por el legisla-
dor. No se pueden cegar fuentes, nacidas de las necesidades del tra-
fico, siempre que se mantengan en su labor creadora dentro de de-
terminados limites. No parece que el orden publico pueda verse
afectado por ta'es consecuencias ni menos puede entenderse que
hay riesgo para un tercero. E! deudor que poue en circulacién un
titulo y que, con la debida pub’icidad—que resulta usualmente del
propio documento—, anuncia, pudiendo optar por otra forma, que
se expide con la clausula a la orden, merece ser respetado en su
obra.,

No encontramos en nuestro Derecho prohibicion expresa para
tales consecuencias. Mas aun: no faltara quien apoye esta inter-
pretacién, como se hace a veces en Derecho extranjero, en la liber-
tad de emisién, para los titulos al portador gue suele propugnarse
en Espafia, al amparo especialmente de lo dispuesto en el articu-
lo 544 del Cdédigo de Comercio.

Acaso el argumento sea excesivo, sobre todo en los tiempos ac-
tuales. Ya se ha visto cédmo en otros paises se han establecido limi-
taciones en la emisién de titulos al portador, representativos de
una suma de dinero, aunque precisamente este régimen especial
sirva alli como punto de apoyo para una conclusién contraria en
los titulos a la orden. Pero es evidente que el Derecho publico de
nuestros dias revela un espiritu restrictivo en esta materia, como
corresponde a la intervencién del Estado en la vida conoémica, y
a Su preocupacion por el sistema de medios de pago. Es prudente,
pues, en estos momentos, en nuestro Derecho, una interpretacion
restrictiva en torne al principio de libertad tradicionalmente afir-
mado por la doctrina mercanti’, para los titulos al portador. Por el
contrario, no parece que ¢! espiritu deba ser el mismo en lo qué
respecta a los titulos a la orden (39). Planteada asi la cuestién,
creemos que las razones antes invocadas—respeio a la autonomia
de 1a voluntad y a la buena fe—son esencialmente validas, y no
pugnan con €l espiritu de nuestro ordenamiento.

Ahora bien, defendida asi en esta cuestion—osible creacién de

{39) La Orden del Ministcrio de Hacienda de 24 de abril de 1969—«Bole-
tin Oficial del Estado» del dia siguiente—a la que luego nos referiremos, con-
firma hoy en cierto modo esta interpretaciéon.
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los titulos a la orden——una razonable libertad, surge inevitable el
problema de la determinacién de los efectos que producira el endoso
de 1os documentos creados al amparo de tal principio. Pero esto
merece consideracion aparte.

A
LA FUNCION DE GARANTIA DEL ENDOSO.

Hay ciertamente una funcién traslativa y otra de legitimacion
del endoso; pero en la letra de cambio y en los titulos que en Espafa
vy en casi todos 1os paises estain maodelados a imagen y semejanza
de aquélla, existe también, como normal efecto, salvo cuando la
voluntad humana lo excluye con Ia clausula de sin responsabilidad,
una funcién de garantia trascendental en el trafico, porque ro-
bustece en cada transmision a la letra con el eslabén de un nuevo
endoso. Obviamente, el problema es si en los titulos a la orden que
se crean—suponiendo que sea admisible la tesis que acaba de ex-
ponerse—en virtud del principio de autonomia de la voluntad, esa
obligacion de garantia de cada endosante surge, como surge en el
endoso de la letra.

De ahi el interés que evidentemente ofrece la creaciéon de una
teoria general sobre los titulos a la orden. Si s6lo tenemos una teo-
ria de la letra, esa pregunta, como alguna otra, quedara sin contes-
tacion suficiente. Si, por el contrario, acertamos a plantear y re-
solver el problema de una teoria general de los titulos a la orden,
uno de 10s puntos que comprenderi y en el que habra de definirse,
sera el indicado.

ASCARELLI (40) explica como ’en los titulos a la orden, el endoso
puede asumir otra forma distinta de la (hasta ahora examinada)
relativa a la calificacion de la transmision de la posesién. Por esto,
en los titulos cambiarios, el endosante asume con el endoso una
obligacion solidaria de regreso; obligacion abstracta como cual-
quier otra obligacién cambiaria y cuya asuncion se debe mantener
cseparada de lg tradicién (causal y bilateral) del titulo. Precisa-
mente sobre estos efectos se habla con acierto del endoso como

(40) Obra citada, pag. 310 y nota.
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negocio abstracto”. Y puntualiza en nota a pie de pagina: “es
cbvia la diferencia que se indica en el texto, entre las dos funcio-
nes del endoso, una vez que se recuerde que la funcién de garantia
del endoso no encuentra concordancia en la disciplina de la circu-
lacién de los titulos de crédito al portador o nominativos”. Afiade el
propio Ascarerri: “Este es un efecto del endoso, que por aceptacion
unanime de la doctrina no es peculiar de todos los titulos a lg or-
den, sino que solamente de aquellos para los cuales la Ley lo admite
(el subrayado es nuestro), pudiendo excluirse en la propia cambial
cuando el endosante incluye la clausula sin garantia.”

Por su parte, YADAROLA (41) opina: “Difieren también (se refiere
a los titulos a la orden) en lo relativo a los efectos que la transfe-
rencia del titulo produce para el cedente, pues mientras en los no-
minativos no asume obligacién personal de pagarlos, en los titulos
a la orden, si no en todos, en 10s cambiarios (letra de cambio,
cheques y pagaré) y en aquéllos respecto de los cuales la Ley ex-
presamente ha sometido el endoso a los efectos propios del endoso
cambiario. . el endosante asume la obligaciéon personal y solida-
ria de responder por su importe.”

GUALTIERI ¥ WINIZKY (42), ya citados antes, escriben: “La fun-
ci6én de garantia no estd implicita en el endoso de los titulos a la
orden, salvo disposicién en contrarip de la Ley...”. En cambio, "en
materia de letra de cambio y cheque, 1a solidaridad del endosante
solamente cede por clausula en contrario”.

BRUNO QUIJaNO, en la obra antes citada (43), nos dice: “Ademas
de la sustancial funcién del endoso de servir con el concurso de
otros elementos a legitimar el tenedor, puede tener la de constituir
al endosante en garante de la obligacién cambiaria, como ocurre
en la lefra de cambio. De ordinario, en los titulos abstractos, el
endoso cumple esa doble funcién: de servir de Instrumento de
circulacion y de constituir al endosante en garante de la obligacién
contenida en el titulo; pero ya de suyo, esta peculiar funcién no
es esencial del endoso, sino de la caracteristica del titulo que circu-
la mediante Ja Ley de circulaciéon a la orden”. Opina el mismo
autor que, a la inversa de lo que ocurre en los titulos abstractos,

(41) Obra cltada, pag. 276
(42) Obra citada, pag. 169.
(43) Péaginas 37 y sigs.
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en los causales, el endoso, comunmente, no impone la obligacion de
garantia, aunque, con cita de algunas excepciones en el Derecho
de su pais—Argentina—, llega a la conclusién de que la corres-
pondencia entre titulos abstractos y endoso con garantia, y titulos
causales y falta de esa obligacidén, no es absoluta ni mucho menos.
Termina diciendo que “la funcién accesoria de garantia del endoso,
dentro de nuestras disposiciones legales, deberd buscarse en las
normas pertinentes de cada titulo, atendiendo a su naturaleza”.
Este es el principio que le parece mas aceptable. El mismo, refi-
riéndose mas adelante (44) al conocimiento—siempre con cita del
Derecho argentino—, escribe: “El endosante del conocimiento, al
igual que el de la carta de porte, no asume obligacién de garantia
por el acto del endoso y s6lo responde de la existencia y legitimi-
dad del titulo.”

Por su parte, ya en nuestra doctrina, VICENTE Y GELLA (45) es-
cribe: “... Pero no se interprete esta afirmacién en el sentido de
que todos los que intervienen en las diversas operaciones que pue-
den recaer sobre un titulo de crédito responden solidariamente del
cumplimiento de la obligacién. Nada maés lejos de nuestro pensa-
miento que tesis semejante. La responsabilidad de todos los que
intervienen en estos documentos esta sélo prescrita por la Ley
para alguno de ellos, como son los efectos cambiarios...”. “Esto es,
sin embargo, una excepcion; por lo general, el transferente, el
cedente de un titulp de crédito, no responde solidariamente con
el deudor del pago del mismo...”.

Pasemos al estudio de algunos textos legales de otros paises. Mé-
jico, en el articulo 34 de su Ley, sigue la misma orientacion trazada
por la doctrina: “... el endoso en propiedad no obligarad solidaria-
mente al endosante, sino en los casos en que la Ley establezca la
solidaridad...”. Por el contrario, el proyecto de Codigo de Comercio
de 1960, en su articulo 482, dispone: “... El endoso en propiedad
obligara a los endosantes al pago del titulo, salvo disposicién legal
en contrario”.

Es fundamental para el estudio de esta cuestion—por lo demas,
en coincidencia con la opinion mas extendida-—el articu’o 2.012 del

(44) Pagina 182
(45) Obrun citada, pag. 138.
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Cédigo civil italiano. Dice asi “Salvo que la Ley disponga otra cosa
o que del titulo resulte clausula en contrario, el endosante no esta
obligado por el incumplimiento de la obligacién por parte del emi-
tente.”

El Cédigo de Honduras, en su articulo 493, dispone: “El endoso
en propiedad obliga solidariamente a los endosantes en 10s casos
que la Ley determina.” El mismo texto puede leerse en el articu-
lo 34 del anteproyecto de Cédigo de Comercio del Pern.

Por su parte, el articulo 22 del Proyecto de Ley General de Titu-
los-valores y Operaciones bancarias de Venezuela dice: “Salvo dis-
posicién contraria de la Ley o de una clausula resultante del titulo,
el endosante no esti obligado por el incumplimiento de la presta-
cién por parte del emitente.” Es casi una traducciéon literal del
articulo 2.012 del Codigo italiano, antes transcrito.

Por el contrario, el articulo 46 cel anteproyecto de “Ley Unifor-
me Centroamericana de Titulos-Valores” dispone: “El endosante
contraera obligaciéon auténoma frente a todos los tenedores poste-
riores a él...”,

Por lo que respecta a nuestro Derecho, la cuestion no esta resuel-
ta, naturalmente, con caracter general, ni puede estarlo, porque
carecemos de esa regulacién comun, apoyada en la correspondiente
teoria, que en esta conferencia modestamente se propugna. No
ofrece duda, a la vista de los textos legales, que en la letra de cam-
bio y en los titulos a los que es aplicable sustancialmente su ré-
gimen legal—libranza, pagaré, cheque, etc.—, la obligacién de ga-
rantia existe (46). Aparte de esto, parece defendible en términos
generales, como aplicable a nuestro Ordenamiento, la tesis que se
ha expuesto. En una teoria general de los titulos a la orden, no
hay, en principio, obligacién de garantia por parte del endosante,
salvo en los casos en que la Ley lo prevenga expresamente, como
por supuesto acaece en la letra.

No ha de olvidarse 1o dispuesto en el articulo 1.529 de nuestro
Codigo civil. El cedente de buena fe responderi de la existencia y
legitimidad del crédito, pero no de la solvencia del deudor, a menos
de haberse estipulado expresamente o de que la insolvencia fuese
anterior y publica.

(46) Véase, especialmente, al articulo 467 del Cédigo de Comercio.
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Se dira acaso que esta doctrina se refiere a los créditos no endo-
sables—articulo 348 del Coédigo de Comercio—, pero la verdad es
—volvemos al problema de siempre—que no tenemos en nuestro
Derecho una construccion legal genérica del endoso. Planteado asi
el problema, seria excesivo generalizar lo dispuesto en el articu-
10 467 del Cédigo de Comercio para el endoso de 1a letra. No lo per-
miten sus términos literales ni lo exigen las necesidades del trafico
en todos los titulos a la orden. El Cédigo, cuando lo ha estimado
conveniente, asi lo ha dispuesto (art. 532, con referencia a las li-
branzas; art. 542, para los cheques, etc.). Sobre el silencio de la
Ley es arriesgado generalizar, y mas para imponer una obligacién
legal que no puede presumirse.

Enlaza, en cierto modo, esta cuestion con la antes tratada sobre
libertad de creacidon de los titulos a la orden. Si se admite este prin-
cipio, es 16gico moderarlo en su aplicacion, no exigiendo la responsa-
bilidad solidaria, sino cuando expresamente esté prevista. El trafico
mercantil no requiere méas y la seguridad juridica queda intacta
con esta interpretacion. El principio de autonomia de la voluntad,
unido con el respeto que merece la buena fe, como antes se decia,
puede y debe permitir a las partes, dentro de los cauces legales
y sin agravio para tercero, crear y difundir estos titulos, pero no
llegar hasta el extremo—excesivo—de imponer tacitamente a .os
sucesivos endosantes una obligacion, como es la de garantia. que
parece que debe encontrar su punto de apoyo en lo que la Ley dis-
ponga expresamente,

VI
CONSECUENCIAS.

Y para terminar, todo lo que queda dicho en esta conferencia,
¢qué importancia practica puede tener? Antes de contestar a esta
pregunta—muy razonable, porque el Derecho, como tantas veces se
ha dicho, se da para la vida, no para la mera lucubracion—debo
advertir que esta conferencia, si fuera un trabajo mas completo,
deberia contener dos partes mas, y acaso algun dia las tenga, si
dispongo de tiempo y me encuentro con animos, ya que no con

3
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condiciones, para ello. Habrian de analizarse uno por uno, a los
efectos que se han considerado, nuestros titulos a la orden, tanto
los que nacen asi como aquellos que pueden ser a la orden y
pueden no serlo. Conste que, en principio, no creo que de este
examen a fondo resultara nada en contrario a lo que aqui se ha
adelantado en lineas generales.

Por otra parte, seria conveniente intentar deducir algunas con-
secuencias practicas del principio de moderada libertad para la
creacion de titulos a la orden que se ha propugnado, bien que sin
atribuir al endoso de tales documentos la obligacion de garantia
que recae sobre el endosante en la letra de cambio. Transmision por
endoso de los documentos que amparen determinadas operaciones,
en especial depésitos (47); hay un campo de posibilidades econé-
mico-juridicas por investigar, en virtud del principio defendido, y
al que en este momento no cabe otra cosa que aludir.

Todo ello requeriria—requiere—perfilar una construccion maéas
acabada, mas detallada, de la que aqui tan s6lo se ha esbozado en
alguno de sus puntos. Y pienso que, una vez mas, se demostraria que
las teorias en el Derecho, como en cualquier ofra ciencia, si merecen
este nombre, no son, como antes se recordaba, simples especulacio-
nes alejadas de la realidad, sino caminos racionales para la solu-
ciébn de problemas vividos y actuales. Acaso en pocas ramas del

(47) La Orden del Ministerio de Haclenda de 24 de abril de 1969, ya alu-
dida antes. regula la emisién y transmisién de los resguardos de las imposit
clones a plazo en los Bancos Industriales, «inspirandose en practicas bancarias
ya consagradas en otros pafses, y regulindolos en el nuestro con parquedad.
pero con la posible precisién, a la vista de los principios en que se inspira
nuestro ordenamiento mercantily, como se explica en su preambulo. Estos
resguardos—articulo 1.o—llevan la cliusula a la orden, y son susceptibles de
transmisién por endoso o por cualquiera de los medios que reconoce el Derecho
comun. Se previene expresamente—articulo 20—, que el efectivo depositado
sera devuelto a su vencimiento por el Banco al titular del correspondiente
resguardo o al ultimo endosatario formalmente legitimado por la cadena de
endosos—es potestaliva la toma de razén del endoso—y, en su caso, a los legi-
timos causahabientes de uno o de otro, que justifiquen debidamente su derecho
mediante la presentacion del titulo con el recibi de la persona legitimada para
retirar el depésito.

La propia Orden regula la duracién y demas caracteristicas de estas impo-
siciones y de los resguardos que las amparan, asi como un procedimiento breve
y 4gil para los casos de extravio del titulo. Fiscalmente, los resguardos se
equiparan a los documentos que realizan una funcién de giro: es decir, que
se les aplica l!a tributacion de las letras de cambio [Articulo 100. 1, letra i);
107, 1 y 3, y 65, 1, 7.0 del Decreto 1.018/1967, de 6 de abril, por el que se aprobd
el Texto refundido y Tarifas de los Impuestos sobre las Sucesiones y sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentadost.
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Derecho se ponga de manifiesto 1o que acaba de decirse como en el
Derecho mercantil. Las perspectivas que nos ofrece son siempre
fecundas y estimulantes.

Para terminar, no me queda sino reiterar al Colegio de Regis-
tradores mi gratitud por haberme dado ocasién de ocupar su tribu-
na esta noche; reconocimiento que extiendo a todos los que han
tenido la atencion de venir a escucharme y la cortesia de seguir
pacientemente esta modesta disertacion que me temo mucho que,
ademas de ser superior a mis fuerzas y a mi preparacion en esta
materia, haya resultado excesivamente arida.

JOSE Maria TEJERA VICTORY.



