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Titulos circulatorios (Parte general). Guiseppe GUALTIERI e Ignaeio WINIZKY.
“Eudeba” Editorial Universitaria de Buenos Aires, 1962, 278 pp.

Se trata en realidad, dc una obra original de Gualtieri, eonsejero de la Corte
de Casaeitn italiana, gue ha sido tradueida, reelaborada v corregida por Winizky,
profeser de la materia en la Facunltad de Derecho de la Universidad de Buemos
Aires, quien ba suprimido capitulos, ampliado el panorama legislative y doeetri-
nario, vinculando los problemas a la legislacién argentina y conservando las
tesis originales o través de concordanciay de dereeho comparado, intentando asi
una unidad de pensamiento y la validez legislativa de eciertes prineipies reetores.

8e indica en lz presentacién que, desde la obra péstuma de Maurieio Yada-
rola, no existia cen la literatura argentina un estudio monegrifieo del tema que
cuenta eon excelentes tratados cxtranjeros, incluyendo los mexicanos, de euya
cita surgen los nombres de Buarrera Graf, Cervantes Ahumada y Pallares.

Esta obra, con apéndices de leves 7 proyectos de ley sobre la materia: pape-
les de comercio, prineipia por las consideraciones generales sobre la doetrinz de
los titulos ecirculatorios enyas caracteristicas dchen permitir una solucién de los
econflictos relativos a su ereacién, negoeigeién y eancelacién, En esta forma,
Winizky {que en México ha side ya eonocido por su eolaboracién en el “Boletin
del Imstituto de Derecho Comparade de México”, afio II, 1949, nim. 6: Reflexio-
nes sobre modalidades en la ensefianza dsl derecho comparade) suprime los plan-
teamientos partieularmente dirigides al pdblico italiane y eomienza por un
momento cientifico admitideo en los estudios comerciales, siguiende la idea de
César Vivante (“Comiéncese donde los preceedentes escritores han terminado,
porque las repeticiones constituyen el mis penoso obsticulo en el camino de los
estudios juridicos ¥ no debe awmentarse esn v enorme mole”. Tratiato di Diritte
Commesrciale, Milan 1934, t. T, p. 10).

En algunos temas, insiste el traductor y adaptador, la originalidad de las
ideas, las novedades de losz planteamicentos, las bisquedas de sistematizacién o
exigencias didieticas estin pricticamente agotadas, De otra parte, la vida actual
exige variadas actividades, dec manera que no repetir ni repetirse, sino avanzar,
constituye un imperativo, un unirse a lo bueno para tratar de haeer mejor,

Esta actitud, entre universalistn ¥ pragmitiea, que al asumir la obra ajena
no intenta un despojo sino una ecliboracién “a posteriori” (a diferencia de la
eolaboraeidn simultinea bien conoeida en la coautoria), tiene ejemplos antiguos
como el Febrero de Caravantes, o modernos como el Del Vecchio de Recaséns
Siches. No puede deeirse que cn este provedimiento quede disminuida ninguena
de las partes, la asociacidn inteicetual que de ello resulis, es algo distinto a la
influencia que un maestre puede ejerecer entre sus secuaces, pero las consecuencias
son en clerta forma equivalentes y de eualguier manera henéficas.

Un cierto grupc de doeumentos que viven eon independeneia, eirewlan con
mayor iibertad y otorgam a sus titulares dereches singulares, bien definidos ¥y
earacteristicos, vienen a sustituir a la moncda en su funcién de instrumento de
pago, o permiten dar ¥y reeibir beneficios del crédito comereial, u otorgan dere-
chos de participacién, o, finalmente, confieren derechos sobre cosas ¥ prestacién de
servicios, Aparceidos en distintas épocas y con propdsitos diversos, tienen, sin em-
bargo, signos comunes que los juristas de la eenturia pasada no legraron percibir,
quizdig interesados por una singularidad como fuera la de Ia letra de eambio.
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Corresponde a la deetring alemana, con les trabajos de Binert ¥ Bruunner, el
mérite de haber iniciado (como en tantos ofros eampos juridiecos) los estudics
modernos sobre otros titulos a la orden y al portador. La ley inglesa de 1882
sobre “bills of exchange” recogié sus prineipios al lado de los usos ¥y costwmbres
coincidentes. Sin embargo, toca a Vivante la meritoria labor sistematizadora
integral dc todos log titulos-valores, con resonancias definitivas cuvando elabora
su eonceida definicion del titule de erédito, en lz monografia publicada en 1895
¥ luege reprodueida en el tercer tomo de su “Trattato”: “Documento necesario
para ejercer el derecho Iiteral ¥ auténomo que de 61 resulta.”

En este punto es portinente abrir unr breve paréntesis para prevenir los
aleanees de las posteriores afirmacioncs de los auteres, tendientes a destacar la
importanecia de la eseuela italiana, Cuando se habla de cseuela se mira una cierta
inclinaeifn a ealifiear de tnl a Ian mera manifestacion doetrinaria, mis o menos
aglutinada.

En el prdloge a la traduccién de la afamada monografiz de Piecro Calaman-
drei (Introdmccién al estudio sistemitico de las providencias cantelares, tradue-
cién de Santiage Sentis Melendo, Bs. As, 1945, pp. 9 v ss.), ensefiaba Eduarde
J. Couture que, para hablar de eseuels sc neeesitan, ante fodo, maestros. “No
bustan una, dos o tres figuras estclares: s6lo decenas de maestros auténticos
hacen una escueln.” Se requiere, adewmds, una tradieién, jurisias jévenes eon
coneienein de su misién, “un grapo cempacto, ligado por un ideal cientifico.
comin, deeidido a olvidarse por un mowmente de las unidades individuales para
ofrecer un solo flaneo a ia eritica ¥ o la lucha coutra cl escepticismo y el des-
interés ajeno, pucde dar a unn cseuela el sentido de masa que le es indispen-
sable”. ¥ so cxige, por dltimo, prineipios a les cuales se reduzean los datos de
la experiencis, dindoles unidud y pureza, lo cual se observa cuando “un voeablo
representa un concepto ficilmente admitido, cuando una regla se ha desenvuelto
hasta sus éltimas eonsceuencias, ewando se munejar les materiales histdricos con
absoluta seguridad”. Apenas cuando un pais logra todo ello, por esfuer:os soste-
nidos en el tiempo e impulsos siempre renevades ¥ actualizados, se puede Pro-
clamar que ticne una escuela.

Desde este punto de vistu, los auteres parceen eonfundir la doctring eon la
escucla, cuando sostienen que Ja sistematizacidn del tema tieme ya caraecteres
bastante definides, merced a trabujos de estudiosos de diversos paises. En rea-
lidad, lo que persiguen, no e¢s la identifiencién de wunn esenela itzliana con
Vivante, Tlonelli, Roeeo, Areangelli, Navarrini, Brunctti, Asquini, Messineo,
Ascarelli, Carneluiti, Valeri, Terri ¥ otros, sino el adelanto migmo en lg investi
gaeion que, en este sentido, Ineluye la posicién negativa de Mossa y Marghieri,
al lado de los trabajos extranjeros, como los alemanes de Finert, Liche, Thél,
Kuntze, Grinhot Stobbe, Goldsehmidt, Michaelis, Brunner, ¢l suizo Wieland v
ios franceses Thaller, Wahl, Lyon Caen ¥ Renault, Lesecot, RobloiL Hamel y demas.

Por este eamino, so Lan ineorporado los (\ip'muks Garrigues y Vieente y Gella,
asi ecomo los mexicanos I'elipe de J. Tena, Kduardo Pallares, Roberto L. Mantilla
Aloling, Jorge Barrera Graf y Radl Cervuntes Ahumada (en la doetrina mexicans
se ineluye también al espafiol Joaquir Rodriguez y Rodriguez).

Otros paises mencionndos son Brasil (por Waldemar Ferreyra y Pontes de
Miranda) y Argentina (que carece de trabajos especiales y sélo ofreee refe-
rencias en Satanowsky, Eduarde Wiiliams, Orione, Yadarola, Fernindez, Quin-
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tana Ferreyra v Mufioz de crigen espaiiol; Asztiria, Brune Quijano y Jorge N,
Williams).

Todavia hoy puede preguntarsc si la doetrina general de los titules-valores
se ha de concebir como disciplina auténoma. Para los autores, existen todos los
elementos necesarios: una materia (papeles de comereio) distinta del objeto de
examen de otras ramas, v un complejo de teorias y principios (en euya base
se encuentra el fenémeno de la circulacién de los derechos).

El concepto de la promesa unilateral, eonvertible en dinere y desgajada del
negoeio que da origen a la obligaeidn emergente del titulo, puede encuadrar en
esos elementos por la parcial comunidad de presupuestos tebricos, aplicables a
log titulos mis o menos lejanos del concepto prineipal.

Fuera del cédigo de comereio o de la ley civil, 1a unificacién de las obliga-
ciones v contratos de este tipo, permite eonsiderar gue son instrumentos que
girven al comerciante ¥ a quicn no lo es; pero la autonomia (diddctica, legisla-
tiva y eientifica) no excluye que la doctrina de los titulos-valores se deba consi-
derar parte del derecho privado.

Es ésta, una afirmacién discutible, sobre tode cuando se piensa en que
segin la tesis de Vivante, ln autonomia es earacteristica esencial de los titulos
de erédito. Para Cervantes Ahumada (Titulos y operaciones de crédito, p. 19}, no
es propio sostener gque el titulo mismo sea auténomeo, ni siguiera que lo sea el
derecho ineorporado en él. Lo que resuita auténomo es el derecho de cada titular
sucesivo, que adquiere sobre el titulo y sobre los derechos en él incorporados. No
puede, sino deeirse que ¢l derecho del titular es independiente, “en el sentido de
que cada persoma que va adquiriendo el doeumente adguiere un derecho propio,
distinto del derecho que tenia o podriz tener quien le transmitié el titulo”, Si
esto es verdad, la relacidn juridiea gue sc encuentra significada por el documento
necesita encontrar otra fuente gue la mera voluntad de las partes, porque bien
puede suceder “que quien transmita el titulo no sea un poseedor legitimo y por
tanto mo tenga derecho para transmitirio; sin embargo, el que adquiera el docu-
mento de buena fe, adquiriri un derecho que es independiente, auténomo, diverso
del derecho que tenia 1a persena que se lo transmitié” (Cervantes Ahumada, p. 19).

De no explicar la titularidad por la fuente legal, sc careceri de apoyo para
hablar de autonomin o independencin del derecho de la persona que adquiere el
documento. Pero, entonces, ¢l cardeter privado de la doetrina pierde sustentacién,
No cabe, tampoco, pensar en una relacién pébliea, porque cs indudable que la
creacién del documento so dehe por entero a la voluntad de los sujetos, esto es,
Jos dercchos y obligaciones originales mo sc imponen heterénomamente. Es pro-
bable que, por lo mismo, deba hablarse de una normatividad de tipo institueional,
en la que se combinan relaciones privadas con reglas de dereche pablico.

Institueionalidad, poer io demds, es lo que se advierte en la regulacién de la
nota central: la cireulacién de los documentos (ko que ha llevado a Vivante a
denominarlos titulos cirewlatorios, lo que vendria a ser sinémimo de las denomi-
naciones mas conocidas: titulos de erédito de la doctrina italiana, y titulos vale-

PR - del espaficl Ribé), denominador comin de lo que la ley argentina llama papeles
comercio ¥ que provienc de “la fundamental ¥ revolueionaria figura del
' {p. 16).

rresponde a México, dicen los autores (p. 17), el puesto de avanzada en Ia
izacién legislativa, por haher dietado en agosto de 1932 la Ley general
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de titulos ¥ operaciones de crédito. Tan nueva era la diseiplina, “que en algunas
publicaciones se creyd indispensable dar noticia, con el texto de la ley, de las
fuentes doctrinarina en que abrevd el legislador y asi se puso de relieve la extra-
ordinaria influenecia de la doetrina italiana en la-formulaeién de esa ley” (p. 17,
con cita de la edieion de In “Revista CGeneral de Derceho y Jurispradeneia”,
Méxieo, 1932).

En Buiza, ¢l e¢ddigo de las obligaciones se modifiea por ley de diciembre de
1936 para ineorporar normas sobre los papeles valores, ¥ en Italia, el eddigo
civil de 1942 constituye otra expresién legislativa “orginica e integral de los
principios generales” (p. 18). Seobre un proyeeto de Joaquin Rodrignez y Rodri-
guez, Honduras expide en 1950 un eddigo de comercio cn que se estructuran las
normas generales de lo que =e llama titulos valores ¥ en Argentina, el deereto
que ostablece la inieiacién (e los trabajos de reforma legislativa (decreto 9256
de 4 de agosto de 1939), sc refiere a los titulos de erédito,

Si en el trabajo de Einert se ubiea el momente de aparicién de los analisis
de la letra de eambio y luego de los titulos valores en especial, en la definicién de
Vivante se ubiea el comienzo de ese periodo que llega hasta después de la pri-
mera guerra, en el que se libran “verdaderas batallas campales” sobre el tema.

De estas controversias surgieron principios relevantes y otros principios
fueron aparceiendo con definitiva claridad. Se preparé asi, el terremo para la
ineorporacién a las comvenciones de Ginebra de 1930 ¥ 1931 y la sistematizaeién
de las leyes mexieana, suiza, italiana ¥ hondurefia. Pero no eon ello disminuyeron
Ias dudas sino que aumentaron las divergemeias.

Ta historia de los titulos eirenlatorios coincide en gran parte con el origen
v desenvolvimiento de la letra de cambio, que los autores resefian en el segunde
eapitulo de su obra, con el propdsito de demostrar ebmo los principios basicos
comunes a todes los titulog valeores, “surgieron poco a poco de las necesidades
de Ia vida cn socicdad, ¥ que solamente después de muchos siglos de elaboracitn
doetrinarin y jurisprudeneial se impusieron al legislador” (p, 21).

Desde el eambio trayeeticio comoeido en ¢l derecho romano, el “cambium?”
practieado en la alta edad media, hasta las nuevas relaciones mercantiles sur-
gidas entre las repiiblicas italianas y los paises de oriente, la necesidad de un
formalismo ¥ un rigor ejecutivo influyen en la e¢reacién de medios de pago que
evitaran el transporte del dinero, sistemsa originalmente complicado que ineluia
Ia interveneién de un notario para comstituir “el verdadero contrato de eambio
v con funeiones meramente probatorias” (p. 23). Esta operaeién se resolvia
en una venta de dinero ausente por dinero presente, confiriendo al tomador
la facultad de proceder ejecutivamente contra los biemes del deudor, “Se dife-
renciaba del niwuine por su funcién “trayvecticia”, en counsideracién de la cual
debia existit siempre, eomo hemos visto, el requisito de la plaza distinta (*dis-
tantia loei™) (p. 24).

Pero el embrién de la letra de cambio se encuentra cn las ferias de Bolonia
¥ Génova haeia 1300, donde estaba en boga la “promissio ex causa cambii”,
una confesién extrajudicial y notarial de un débito de dinero por razomes de
cambio, seguida de la promesa de pagar en determinada fecha ¥ econ c¢lerta
garantia, La promesa, precedente histérico también del pagard, legé a ser
empleada en las deudas de otro tipo como el mutuo o la compraventa en que
antes se usan la “promissio ex cuusa mutui” v “ex ecausa pretti”,
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Con ¢l tiempe se dejé de redactar ¢] contrato de eambio ¥ el documento
en que se daba cuenta del reciho de dinero era una carta aviso entregada
al tomador para que reelamara el pago. Este documento fue transformado en
rudimentaria letra de eambis cuando se le doté de fuerza ejeeutiva, tauto
contra el librador como contra el librado (p. 25) Tales documentos demuestran
que entre el emisor ¥ el eneargado del pago, existia una especie de cuents
corriente. Pero todavia no se alcanza el titulo valor que permita la eireunlacién
del erédito incorporado, subsisten las relaciones eausales asimiladas al “pactum
de constitute pecuniae”,

Haecia 1600 se die el paso de incorporacién del erédito en el documento,
a través de Ia eliusula o la orden que entrafié el endoso y propicié la transe
ferencia de la propiedad del titulo del tomador al portader. Pero todavia
el endoso era, o una delegaeién para el cobro, o una cesién “pro solvendo”, “a lo
que debe agregarse que la Pragmitiea Napolitana de 1607 admitia el endoso
de la letra de eambioc una soln vez v exigia para su validez la intervencién de un
notario” (p. 28),

Nuevo avance se enenentra en las exigencins de la prietien que llevaron
a la admisién de la multiplicidad del endoso, lo que, aunado a la eostumbre
de eseribirlo en el reverso del documento, aceleré la evolueién, a la que contri-
buyé efectivamente la Ordenanza de Luis XTIV deo 1873 al regular el protesto,
la via de regreso y la obligacién de los endosantes de gnrantizar el pago de la
letra,

Lucgo de esta Ordenanza, dos corrientes doetrinarias v legislativas se
preeisaron: la francesa, “inspirada en el coneepto del eambio “trayeeticio”, fue
seguida con atenuaciones por el Cédige de Comercio de 1807 y las legislaciones
que se inspiraron en &l. La otra, segin ¢l concepto de la letra de eambio
entendida eomo instrumento de eirewlacién del erédito, se conereta en el derecho
prusiano de 1865 y en la ley cambiaria alemana de 1848”7 (p. 30). A esta @Gltima
doctrina corresponde la afirmaeién y consolidaeién del prinmeipio por el que Ia
posicién del tercer poseedor califieado y de buena fe es auténoma de los pre-
cedentes y no admite la oponibilidad de las exeepeiones fundadas en las transfe-
rencias anteriores. Con la codifieacién la letra se convierte en titulo cireunlatorio
en sentido estrieto,

Si estns notieias sobre la evolueidn histérica de ln letra de cambio (a la
que sigue la génesis histdériea del cheque, de los titulos accionarios y los repre-
sentativas de mereaderias) son interesantes y expuestas con ejemplar elaridad,
Ins marginales v esporidicas referencias a las manifestaciones proeesales, vienen
o poner de manifiesto la necesidad de tomar en cuenta la calidad ejecutiva de
los titulos junto n sus motas de cireulaeién ¥ autonomia del derecho del titular,
para aleanzar una definicién mis exaeta de estos doeumentos.

Por mis que Jos especialistas (yn que los autores intentan sustraer el tema,
tanto del derecho eivil como del comercini, p. 15), ceniran la ateneidn cn la
circulacién de los hiemes {que ineluye a Jos propios inmuebles, p. 47 nota 30)
para destacar en algunos momentos la importaneia del prineipio “de que Ia
posesién vale titulo” (p. 49), no es por completo admisible que Ia naturaleza
de los titulos de crédito radique en su eardcter eirculatorio, al que confluyen
los prineipios de separacidn del megoeio y las obligaciones que de él emergen:
relacién literal, pues, en el fonde, law partes “acuerdan en forma tieita mediante
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una eonvencién que la doctrina designa como ejeeutiva’” (p. 513, Esta conven-
cién esth incorporada al titulo mismo y su transferemcia por declaraeién unilateral
es inexplieable fuera del derecho procesal.

Ciertamente, para Ferri y guienes con &l coinciden en sostener que los
derechos del poseedor legitimade derivan de la declaracién literal, unilateral,
v no de las relaciones negociales, mo tienen valor para los fitulos ecausales
como los que aparecen en los titulos meccionarios; pere el resto de la doetrina
afirms que no toda relacién causal cstd expresada en el titulo causal y es
opouible al tercero de bucna fe sélo cn los limites en que figure en el titulo.
“Fn euanto al resto es evidente la confusibn entre el titulo aeecién, como
doeumento representativo de la euota y el doeumento aecién, como titulo valor
transmisible. La aecién es unn manifestacién necesaria del econtrato de sociedad
si es entendida en el primer sentido ¥ no en el segundo, desde que la sociedad
puede demorar la emisién de las ancejones sin perjuicio de la existencia de los
derechos de participaciébn que ellag implican” (p. 53).

Viene entonees, a rtesaltar la importancia ejecutiva del titulo scbre las
restantes notas eon las que la doctrina suele definirlo. Cabe pensar que ein
esn propiedad de earieter procesal, los titulos valores, eirculatorios o de erédito,
perderian su importaneia. Y como la ejecutividad no estd en ¢l dmbito del derecho
privado, ni compete a la voluntad de las partes, se confirma una vez mas
la indole institucional de estos doeumentos, por la influeneia determinante
de las normas ejeeutivas en la existencia y en la esencia mismas de los titules.

En dieciocho eapitulos gueda distribuida la obra conjunta de Gualtieri y
Winizky, con scndos apéndices sobre las leyes de México, Suiza, Italia, Hon-
duras v ¢! proyecto de ebdigo de comercio de México (1960).

§i In denominaeién “titulos cireulatorios”, conviene al estudio espeeializado
de estos documentos representativos a la vez del erédito y los valores; por el
contenido de la obra y por la definicién adoptada (“Aflin hoy, después de muchos
afics de estudios en la materia, Gualtierli afirma —y mnosotros aceptamos en
prineipio— que la definicién mas aceptable s la de Vivante, definiciéu segin
la cual el titulo de erédito “cs el documento necesario para ejecutar el derecho
literal ¥ suténomo que aparece en el mismo” (p. 58) que, ademis, se encuentra
plasmada en el articulo 5% de la ley mexicana (que eliminé la palabra “auté-
nomo"), mientras en la ley italiana “se ha preferide establecer analiticamente
los elementos, las funciones v los efectos del mismo titulo” (p. 59), es ya pert
tineute rcconmocer que, sobre la caraeterizacién juridico-econdémica de la cireula-
¢idn de los titulos, prepondera la earacterizacién juridico-procesal de su ejecuti-
vidad.

Aungue ni en la definieidn de Vivante ni en la delimitacién de la ley
mexicana, la palabra ejecutar tenga un significado estrieto de procedimiento judi-
einl, tampoeo puede ercerse que se Testrinja al eumplimiento o satisfaccién
voluntaria del derecho literal {y auténomo) que aparece en el doeumento.
La idea, pues, de Gualtieri y Winizky, de sustraer del derecho eivil ¥y del
comercial a la doetrina de Jos titulos cireulatories, cs um pago hacia su ineor-
poraeitn en el derecho ejecutivo.

Humberto BriseNo SIERra



