II.  Resoluciones y sentencias

Resoluciones de la Direccidn General

de los Registros y del Notariado

Por MANUEL AMORGS GUARDIOLA,
Tirs0 CARRETERO GARCIA y
EuceNIo FERNANDEZ CABALEIRO

REGISTRO DE LA PROPIEDAD

CoMO RECONOCIG LA RESOLUCION DE 26 DE OCTUBRE DE 1973, CABE
ENCUADRAR EN NUESTRO ORDENAMIENTO JUR{DICO LA HIPOTECA EN
GARANTIA DE LETRAS DE CAMBIO, SI BIEN HA DE SER EXAMINADA CON
CAUTELA, Y LOS REQUISITOS DEL ARTicuLO 154 DE 1A LEy Hiro-
TECARIA DEBEN SUSTITUIRSE POR ANALOGIA, POR LOS NECESARIOS
PARA IDENTIFICAR LA HIPOTECA CON LAS CAMBIALES.

ES FACTIBLE TAMBIEN QUE SE CONSTITUYA UNA SOLA HIPOTECA
EN GARANT{A DE UNA SERIE DE LETRAS CON VENCIMIENTOS SUCESI-
VOS A LA VISTA DEL ARTicULO 1.861 DEL CODIGO, AUNQUE PAREZCA
RESULTAR OTRA COSA DE UNA INTERPRETACION LITERALISTA DEL
1.876 DEL MisMO Y 104 DE LA LEY HIPOTECARIA.

TAMBIEN CABE ESTABLECER LA DOBLE POSIBILIDAD DE LA EJE-
CUCION AISLADA Y PARCIAL POR IMPAGO DE UNA O VARIAS LETRAS,
Y LA EJECUCION TOTAL Y VENCIMIENTO DE LA HIPOTECA POR NO SER
SATISFECHA CUALQUIERA DE ELLAS A SU VENCIMIENTO, SIEMPRE QUE
EL EJECUTANTE SEA TENEDOR DE TODAS LAS RESTANTES DE VENCI-
MIENTO POSTERIOR Y LAS APORTE A LA DEMANDA EJECUTIVA.

Resolucion de 31 de octubre de 1978 (B. O. del E. de 5 de diciembre).
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Antecedentes de hecho.—Por escritura autorizada en Vigo por el Notario
don Luis Solano Aza, el 26 de abril de 1976, don Antonio Lépez Marcote, en
representacién de su esposa, dofia Dolores Asorey Bustelo, constituyd
hipoteca a favor de don Benigno Villamead Pato, sobre una finca rustica
denominada «Tallo Redondo», situada en el lugar de Rial, parroquia de
Conjo, municipio de Santiago de Compostela, propiedad de dicha sefiora;
que la hipoteca se constituye, de conformidad con lo dispuesto en el ar-
ticulo 154 de la Ley Hipotecaria, en garantia del cobro a sus vencimientos,
de 27 letras de cambio libradas por don Benigno Villamea y aceptadas
por don Antonio Lépez Marcote, en representacién de su esposa, con la
misma fecha de la escritura, y que suman 1.512.000 pesetas que cubren el
total importe de la obligacion representada por las letras de cambio men-
cionadas, y la suma adicional de 320.000 pesetas para gastos y costas, en
su caso, cuya cantidad global se distribuird proporcionalmente al importe
de cada letra que dé lugar a la ejecucién y a los gastos, siendo el venci-
miento de la primera letra el 30 de agosto del afio en curso, y el de las
demas, en igual dia de los meses siguientes sucesivos; que en la clausu-

la 6. se establece:

«Vencimiento de la hipoteca:

a) Normal: A efectos de la accién hipotecaria, se sefiala como venci-
miento el de las letras de cambio resefiadas y como domilio de pago el
del aceptante, pudiendo cada tenedor ejercitar la accién hispotecaria del
articulo 155, 2.°, de la Ley Hipotecaria.

b) Vencimiento anticipado: El tenedor o tenedores de cualquiera de
las cambiales resefiadas podra ejercitar la accién hipotecaria antes de los
expresados términos, por estipularse expresamente que quedaria vencida
la hipoteca en cualquiera de los casos siguientes:

A. Si las cambiales o cualquiera de ellas no fueran satisfechas a su
vencimiento y protestadas por falta de pago, lo cual dara lugar al venci-
miento anticipado de las demads, siempre y cuando el tenedor de todas
las restantes cambiales, de vencimiento posterior a la que hubiese resul-
tado impagada, fuera la misma persona fisica o juridica.

B. Si la hipotecante no asegurase contra incendios o destruccién el
inmueble hipotecado, y por un valor no inferior a la suma que garantiza.

C. Si la finca hipotecada sufriese en cualquier momento y por cual-
quier causa menoscabo o depreciacién que llegara a alcanzar un 30 por 100
de los valores que se le atribuyen en esta escritura, segin informe del
Perito que designen los tenedores, y los deudores no aumentasen la garan-
tia a satisfaccidén de los mismos en el término que éstos sefialasen.

D. Si la hipotecante o cualquier adquirente de la finca hipotecada
dejase de pagar puntualmente alguno de los impuestos que la graven o el
seguro de incendios, en su caso, o incumpliere los deberes de conservacion.

E. Por infringir la hipotecante cualquiera de las estipulaciones pacta-
das en la presente escritura. Seran inmediatamente exigibles las obligacio-
nes, si sobre la finca resultase carga o gravamen no declarado en esta
escritura, en cuyo caso se considerard también vencida la hipoteca.»

Presentada en el Registro de la Propiedad de Santiago de Compostela
primera copia de la anterior escritura fue calificada con nota del tenor
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literal siguiente: «Denegada la inscripcién de la hipoteca a que se refiere
¢l precedente documento, por los defectos siguientes:

1. Porque por las fundamentales diferencias existentes entre las letras
de cambio y los titulos endosables emitidos en serie a que se refiere el
articulo 154 de la Ley Hipotecaria, y por las formalidades exigidas por tal
articulo para la emisién de dichos titulos, tal precepto resulta inaplicable
a aquéllas.

2. Porque representando cada letra de cambio una obligacién, por
esencia auténoma, y siendo la hipoteca un derecho accesorio de una obli-
gacién principal, a cada una de éstas debe corresponder su accesoria, a
menos que la Ley expresamente permita otra cosa.

3. Porque al establecerse en el contrato un vencimiento de la tinica
hipoteca constituida en garantia del pago de 27 letras de cambio, para
casos distintos del vencimiento de dichas letras, se produce una notable
confusiéon o falta de claridad juridica contraria a los principios que in-
forman la legislacién hipotecaria sobre inmuebles, y se vulneran preceptos
sustantivos, tales como los articulos 1.876 del Cédigo Civil, 104 de la Ley
Hipotecaria y 452, 4.2, 455 y 488 del Coédigo de Comercio. Tales defectos
se consideran insubsanables.»

El Notario autorizante de la escritura interpuso recurso gubernativo
contra la anterior calificacién y alegé: Que es inaceptable la afirmacién
contenida en la nota de que el articulo 154 de la Ley Hipotecaria no es
aplicable a las letras de cambio, por las fundamentales diferencias entre
ellas vy los titulos endosables en serie; que algunos de los requisitos exigi-
dos por dicho precepto, tales como consignacién del nimero y valor de
las obligaciones que se emitan, serie o series, fecha de emisién, plazo y
forma de amortizacién, es evidente que no son de aplicacién a las letras
de cambio, ya que se refieren exclusivamente a los titulos al portador, y no
a los endosables que jamas pueden emitirse en serie; que la doctrina,
unanimemente, considera aplicable el citado articulo a la hipoteca en
garantia de letras de cambio, y en el mismo sentido se pronuncia con
toda claridad la Direcciéon General de los Registros y del Notariado en
la Resolucién de 26 de octubre de 1973; que el Notario recurrente ha auto-
rizado en su vida profesional gran cantidad de escrituras de hipoteca en
garantia de letras de cambio, que fueron inscritas sin ningtin problema;
que en cuanto al segundo defecto de la nota ha de defenderse el criterio
contrario aplicado en la escritura de que el hecho de que la letra de
cambio sea una obligacién auténoma, no obliga a la constitucién de una
hipoteca independiente para cada letra, lo cual supondria que en vez de
una escritura deberian haberse autorizado, en nuestro caso concreto, 27;
que es perfectamente licito que en un solo instrumento se hayan consti-
tuido 27 hipotecas que garantizan el pago de cada una de las 27 letras de
cambio resefiadas, y ello, de conformidad con el articulo 1.861 del Cédigo
Civil que habla de «obligacioses» en plural y con la Resolucién de 15 de
febrero de 1926 que determina que las obligaciones garantizadas con hipo-
teca pueden tener por objeto las mas variadas prestaciones; que no hay
ningin precepto legal que exija que cada obligacién deba ser garantizada
con una hipoteca independiente v en instrumento independiente, lo cual es
légico, pues el criterio contrario supondria que en una hipoteca en garantia
de un préstamo, unico y normal, habria que constituir, ademas de la que
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garantiza el principal, otra para los intereses, otra para los gastos y costas
y asi sucesivamente; que en cuanto al tercer defecto sefialado en la nota
cabe sefialar que no es exacto que en la escritura denegada se sefiale un solo
vencimiento de la hipoteca distinto al de las letras garantizadas, sino que
al contrario, en su clausula sexta se consigna en primer término el ven-
cimiento normal, que es el de las letras resefiadas, y en la octava se afiade
que podra procederse a la ejecucién aislada o parcial de la hipoteca por
razén de las letras que hayan ido a ejecucidén, subsistiendo la hipoteca
respecto de las demas, todo ello de acuerdo con el articulo 155, 2.°, de la
Ley Hipotecaria y 211 de su Reglamento; que, asi pues, la hipoteca, aunque
unica, ird venciendo y seria parcialmente ejecutada segin las fechas del
vencimiento de cada letra; que el hecho de que la clausula sexta prevea un
posible vencimiento anticipado nos indica que la misma es una pura
clausula de estilo que figura con mas o menos variantes en todas las hi-
potecas en las que se pacta una posibilidad de vencimiento anticipado
por falta de pago de intereses, descubiertos en amortizaciones ¢ contribu-
ciones y asi sucesivamente, todo lo cual es perfectamente licito de confor- -
midad con el articulo 1.255 del Cédigo Civil; que no existe confusién alguna
ni falta de claridad, puesto que cualquier tercero esti en disposicién de
conocer, a través del Registro, todas las circunstancias y consecuencias
de la hipoteca constituida.

El Registrador informé: Que la Ley Hipotecaria en su articulo 154
exige para la constitucién de la hipoteca especial sobre bienes inmuebles
en garantia de titulos transmisibles por endoso o al portador, que dichos
titulos habrian de ser talonarios, v el 207 de su Reglamento precisa que
tendran doble matriz, una de las cuales se depositard en el Registro; que
al no ser las letras de cambio titulos talonarios no puede ser inscrita la
constituciéon de una hipoteca especial inmobiliaria que las garantice; que
tal es el criterio 16gico sostenido por parte de la doctrina; que un conocido
hipotecarista, aplicando un criterio analégico basado en el articulo 7.° de
la Ley de Hipoteca Mobiliaria, se muestra partidario de considerar las
letras de cambio incluidas en la autorizacién concedida por el articulo 154,
pero ha de aclararse que el citado articulo 7° de la Ley de Hipoteca
Mobiliaria no puede modificar el 154 de la Ley Hipotecaria, porque dichas
leyes se refieren a garantias de distinto orden y de distintos efectos, pues
mientras la hipoteca sobre inmuebles no impide la transmisién de los
mismos ni la constitucién de ulterior hipoteca sobre ellos, la hipoteca
sobre bienes muebles impide su enajenacién sin consentimiento del acree-
dor, y la nueva hipoteca sobre los mismos; que por ello, ha de entenderse
que las letras de cambio, por no ser titulos talonarios, no podran garan-
tizarse con la especial hipoteca inmobiliaria, autorizada por el articulo 154
para los titulos-obligaciones talonarios; que este criterio tiene su razén
de ser porque entre la letra de cambio—representativa de una obligacion
de pago abstracta, que omite toda referencia a la causa, permitiendo que
sean englobadas en su importe el de ob#acién principal y el de sus
intereses como ocurre normalmente cuando se trata de asegurar una ope-
racién de crédito—, y los titulos-obligaciones, representativos de préstamos
retribuidos, emitidos con publicidad por un capital y tipo de interés de-
terminados, utilizados para la realizacién de Empresas piiblicas o privadas
de interés general, recogiendo los ahorros de pequefios prestamistas, a
quienes trata de proteger el articulo 154 de la Ley Hipotecaria frente a la
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potente Entidad emisora, existen fundamentales diferencias que no pueden
ser borradas por la simple circunstancia de que una y otros sean transmi-
sibles por endoso y asi lo reconoce la Resolucién de 10 de noviembre
de 1925; que es cierto que por Resolucién de 26 de octubre de 1973 se
declard inscribible una escritura de constitucién de hipoteca en garantia
de letras de cambio, al amparo del articulo 154 de la Ley Hipotecaria,
apartandose del tradicional criterio de cautela y disfavor mantenido en
Resoluciones anteriores, pero es posible que el problema planteado en
aquella ocasién no coincida exactamente con el ahora planteado; que segtin
los articulos 1.876 del Cédigo Civil v 104 de la Ley Hipotecaria cada obliga-
ciébn debe ser asegurada con su correspondiente hipoteca, por lo que,
fuera del caso especial a que se refiere el articulo 154 de la Ley Hipotecaria,
no puede constituirse una sola hipoteca en garantia de varias obligaciones
independientes, lo cual no obsta para que, en un solo contrato, y en ga-
rantia de varias obligaciones auténomas, puedan constituirse las corres-
pondientes hipotecas simultaneas, cada una de ellas totalmente cancela-
bles por pago, quedando las demas subsistentes, aun en caso de ejecucién,
conforme a lo dispuesto en el articulo 227 del Reglamento Hipotecario;
que de los términos en que aparece redactada la escritura que nos ocupa,
parece claro que no se constituyen 27 hipotecas simultaneas, cada una en
garantia del importe de cada letra y de sus gastos y costas, sino que se
constituye una sola hipoteca como partiendo del supuesto de ser una sola
la obligacién asegurada, olvidando que cada letra representa una obliga-
cién auténoma; que constituida la hipoteca en garantia de las 27 letras de
cambio, no es licito establecer un vencimiento de la hipoteca para casos
distintos del vencimiento de las letras; que los pactos de vencimiento
anticipado, establecidos en la escritura, producen tal confusién que resulta
subvertido el orden juridico establecido en los articulos 1.876 del Cdédigo
Civil y 104 de la Ley Hipotecaria al elevar la hipoteca a la categoria de
obligacién principal y reducir las obligaciones cambiarias a la de acce-
sorias; y que la nota marginal del asiento de presentacién, prorrogando
su vigencia hasta la resolucién del recurso, impide se produzca dafio alguno
irreparable al interesado.

El Presidente de la Audiencia confirmé la nota del Registrador por ra-
zones andlogas a las expuestas por este funcionario y declarando ademas
que las estipulaciones de la escritura controvertida infringen la doctrina
de los articulos 104 de la Ley Hipotecaria y 1.876 del Cddigo Civil en
cuanto ambos ordenan que cada obligacién sea asegurada con la corres-
pondiente hipoteca, de donde a contrario sensu se infiere que una tnica
hipoteca no puede asegurar genéricamente una diversidad de obligaciones
independientes, con la excepcién admitida en el referido articulo 154 que
es inaplicable al supuesto del recurso.

Interpuesta apelacién por el Notario recurrente, la Direccién General
acordé revocar el auto presidencial apelado y la nota del Registrador (1)
en base a la siguiente doctrina:

Doctrina de la Direccion.—El primero de los defectos sefialados en la
nota de calificacién plantea de nuevo una cuestién, que ya fue aborda-

(1) Vistos los articulos 1.876 del Cédigo Civil; 444, 452, 4.0; 458 v 488 del Cédigo de Comercio;
150, 154 y 155 de la Ley Hipotecaria y 247 del Reglamento para su ejecucién y las Resoluciones de
este Centro de 10 de noviembre de 1925, 16 de junio de 1936, 25 y 2¢ Je octubre de 1973.
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da por la resolucién de 26 de octubre de 1973. A saber: la de si, en base
al articulo 154 de la Ley Hipotecaria, cabe encuadrar en la practica de
nuestro ordenamiento juridico la hipoteca constituida en garantia de
letras de cambio.

La expresada resolucién, tras enumerar las peculiaridades que este
tipo de hipotecas presenta debido a las caracteristicas del crédito garan-
tizado, por lo que habian de ser siempre examinadas con cautela, termi-
naba reconociendo lo conveniente que fuera facilitar su constituciéon en
atencién a las exigencias del trafico mercantil, y que, siempre que no
se produzca una infracciéon de las normas legales y resulten salvaguar-
dados los principios hipotecarios, no debe haber obsticulo a la inscrip-
cién de una hipoteca que aparece reconocida en el ordenamiento legisla-
tivo, aunque lo haya sido de una manera incompleta e insuficiente.

Dicha resolucién declaré igualmente que la exigencia del titulo-talo-
nario a que hace referencia el articulo 154 de la Ley Hipotecaria para la
constitucién de hipotecas en garantia de titulos transmisibles por endo-
so o al portador, es indudable que no se refiere al supuesto de las letras
de cambio, dados los términos del articulo 444 del Cdédigo de Comercio,
asi como tampoco cabe el hacer constar los restantes requisitos de iden-
tificacién, como la serie, amortizacién, etc., ya que la incompatibilidad
entre ambos articulos es tan manifiesta que claramente indica que el 154
se refiere a los titulos al portador, y no ha podido comprender, dentro
de su contexto, a las letras de cambio, pese a resultar mencionadas y, en
consecuencia, lo que cabe hacer, por via de analogia para suplir esta
falta de regulacidén, es resefiar en la escritura de constitucién los datos
y circunstancias que vengan a individualizar e identificar las cambiales
—lo que ha sucedido en el supuesto de este expediente—y, a su vez, en
cada una de las letras de cambio expresar sucintamente los datos de
constitucién de la hipoteca, bajo la fe notarial, para que de esta manera
la identificacién sea completa y quede formalmente conectada con el Re-
gistro.

En cuanto al defecto segundo, si bien de los articulos 1.876 del Cédigo
Civil y 104 de la Ley Hipotecaria, vy con una interpretacién meramente
literalista, podria pensarse que no puede constituirse una sola hipoteca
en garantia de varias obligaciones independientes o auténomas, no cabe
duda que a la vista de otros preceptos legales, como el articulo 1.861 del
propio Cédigo Civil y de una interpretacién légica de la materia, tal po-
sibilidad es factible, y sin ningtiin género de duda en el caso cuestionado,
de acuerdo con el articulo 154 de la Ley Hipotecaria, lo que reconoce
el propio Registrador en su informe, por lo que hay que estimar que
tacitamente ha rectificado su calificacién, desistiendo de este defecto.

En cuanto al tercer defecto, relativo a la existencia en el contrato de
un vencimiento de la tinica hipoteca para casos distintos del vencimien-
to de cada una de las letras de cambio, habra de examinarse la cliusula
discutida, distinguiendo, tal como en la misma se hace, entre el venci-
miento normal y el anormal.

En cuanto al primero de los supuestos—vencimiento normal—, no re-
sulta de la lectura de la clausula reseiiada un vencimiento de la hipo-
teca distinto del que tienen las letras garantizadas, y cada tenedor po-
dra proceder, de acuerdo con el articulo 155, 2, de la Ley, a ejecutar
aislada o parcialmente la hipoteca en base al impago—justificado con el
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correspondiente protesto—de la letra o letras que sirvan de justificante
a la ejecucién, y con subsistencia de la hipoteca en cuanto a las restan-
tes, segun se deduce del articulo 211 del Reglamento.

En cuanto al segundo de los supuestos (y sin entrar—por no haber
sido materia de recurso—en la cuestién de la posible antijuricidad de
la clausula discutida motivada por el vencimiento anticipado de la hipo-
teca a causa del impago de una cambial), el pacto controvertido de la
escritura calificada y que es objeto de nota se encuentra amparado en
el articulo 1.255 del Cédigo Civil, que establece el principio de autonomia
de la voluntad, y los posibles obstaculos que pudieran presentarse, dado
lo establecido en el articulo 1.170, 3, del mismo cuerpo legal, quedando
soslayados en la clausula octava de la mencionada escritura al exigir, como
condicién inexcusable para el ejercicio de la accién, que se aporte en la
demanda, ademdas de los documentos exigibles en el articulo 131 de la
Ley Hipotecaria, todas las cambiales cuyo cobro ha sido garantizado y
son de vencimiento posterior a la que ha resultado impagada, por lo
que ya no cabe que, a la vez que la ejecucién hipotecaria, pueda tener
lugar la de una cambial aislada, y desaparecen a su vez las objeciones
que, derivadas de la aplicacién del derecho cambiario, fueron puestas de
manifiesto en la Resolucién de 26 de octubre de 1973.

CoMENTARTO.—La llamada hipoteca cambiaria es una figura juridica
dificil, como corresponde a su condicién de fronteriza entre Derecho
civil y mercantil. Es también plural, por las multiples funciones juridico-
econdmicas que la letra de cambio puede cumplir. Por todo ello es fre-
cuente que se la distinga mal de otras figuras que acampan también
en la misma linea fronteriza entre el Derecho hipotecario y el mercantil
v que resultan de garantizar con hipoteca las mas variadas relaciones de
negocios en las que juegan, de muy diverso modo, letras de cambio y
operaciones de descuento.

En los ultimos tiempos, la bibliografia sobre la hipoteca cambiaria
es abundante, y la doctrina dominante es favorable a su admisién. No
obstante, los problemas que plantea y las dificultades que ofrece su adap-
tacién a la normativa vigente distan mucho de estar en vias de solucién.

La Resolucién de 31 de octubre de 1978 culmina un proceso de admi-
sibilidad jurisprudencial de la hipoteca cambiaria y concede las maxi-
mas facilidades para la inclusidén en ella de pactos que venian siendo
imposibles o dudosos. Probablemente convenga mirar con cierta preven-
cidn el excederse en este camino de plena libertad de pacto en las escri-
turas de hipoteca cambiaria, pues se corre el peligro de desnaturalizarla.

El Registrador de Santiago enumera tres defectos, que vienen a ser
tres escalonadas lineas de defensa frente a la solicitud de inscripcién de
la escritura que califica. El primero consiste en rechazar la hipoteca
cambiaria en términos absolutos, aunque lo haga con el circunloquio de
afirmar que el articulo 154 de la Ley resulta inaplicable a las letras de
cambio, por las diferencias existentes entre éstas y los titulos endosables
emitidos en serie. El segundo resulta de negar la posibilidad de una sola
hipoteca en garantia de varias letras de cambio, negativa que claramen-
te se hace en prevision del fracaso del primer defecto. Como tercera
Iinea defensiva, el tiltimo defecto consiste en rechazar todos y cada uno
de los casos de vencimiento anticipado de la hipoteca ‘que se pactaban
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en la escritura, a saber: si alguna de las cambiales fuera impagada y
protestada a su vencimiento; si no se asegurase debidamente el inmueble
hipotecado; en caso de menoscabo o depreciacién del mismo de mads
del 30 por 100, segun perito designado por tenedores; en el de impago
de impuestos o de primas del seguro; si resultase sobre la finca- carga
o gravamen no declarado, o si el hipotecante incumpliera cualquiera de
las obligaciones pactadas.

Veremos por separado cada uno de los defectos y, en su consecuen-
cia, trataremos brevemente de los tres siguientes problemas de la hipo-
teca cambiaria: su admisibilidad en nuestro Derecho, la posibilidad de
hipoteca tnica en garantia de varias letras de cambio y la inscribilidad
vy validez de las clausulas de vencimiento anticipado en esta figura de
hipoteca.

a) La admision de la hipoteca cambiaria en nuestro Derecho. Actual
mente carece de interés plantearse esta cuestién, porque creo que ha
triunfado plenamente la tesis positiva, pero también creo que esto sélo
puede afirmarse siempre que mantengamos la hipoteca cambiaria den-
tro de unos determinados limites en cuanto a su concepto, contenido,
requisitos y efectos. Rebasados estos limites, sobre los que no hay doc-
trina undnime, la hipoteca cambiaria debe continuar siendo rechazada.

Mas adelante veremos la evoluciéon de la doctrina de la Direccién Ge-
neral en este punto. No cabe aqui intentar siquiera hacer una sintesis
de los autores que se oponen a la misma y sus argumentos muy atendi-
bles, y los sucesivos esfuerzos de otros para tratar de buscarle un encaje
en nuestro Derecho, forzando un tanto nuestros textos legales. Sélo in-
tentaremos relativizar la cuestién de la admisibilidad mediante la de-
mostracién de su inutilidad en tanto que no delimitemos el concepto
de la hipoteca cambiaria y la separemos de otras figuras préximas tan
varias y frecuentes en el mundo de los negocios mercantiles, principal-
mente nacidas en torno a las operaciones bancarias, y ultimamente como
solucién a situaciones con peligro de insolvencia en los que uno o va-
rios acredores, generalmente entidades bancarias, transigen con una es-
pera a cambio de una acumulacién de garantias, personales, hipoteca-
rias y cambiarias.

Como no podia faltar, tratandose de comentario mio, vaya por de-
lante la indicacién de que la vision de otras legislaciones, el Derecho
comparado, debe ser también aqui fuente de luz y elemento de clarifi-
caciéon de problemas. Precisamente una insuficiente comparacién con el
Derecho alemdn ha dado pretextos a la corriente enemiga de la hipo-
teca cambiaria y, por el contrario, el estudio mas o menos detenido del
Cédigo y de la doctrina italianos ha dado pie para la consagracién de
su figura y para la elaboracién de las posibles soluciones para sus di-
ficultades.

Nuestra doctrina sigue ddcilmente a la extranjera en la buisqueda de
un concepto estricto de la hipoteca cambiaria, vy no hay autor que no
destaque la necesidad de que la garantia verse directamente sobre la obli-
gacién cambiaria, sobre la letra misma y no sobre la relacién causal
subyacente. Pero luego, cuando se trata del contenido permisible a la
escritura de constitucién de hipoteca cambiaria, nos olvidamos en gran
parte de ese requisito inicial y no extraemos de él todas sus consecuen-
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cias, e incluso es frecuente criticar la solucién del B.G.B., que relega
la hipoteca cambiaria al campo de la hipoteca de seguridad (2). Como
dice NussBAUM, para que exista hipoteca cambiaria no basta que un
crédito se asegure simultdneamente mediante una letra de cambio y
una hipoteca; la hipoteca regulada por el paragrafo 1.187 (necesariamen-
te de seguridad, aunque erréneamente se la designase como de trafico)
se establece directamente en garantia de un crédito cambiario, y es dis-
tinta de la constituida en garantia de los créditos de la relacién causal
de una letra de cambio. NussBauM atribuia la escasa utilizacién de la hi-
poteca cambiaria a que el crédito cambiario suele ser a corto plazo, al
contrario que el crédito hipotecario, a que la hipoteca quede expuesta
a los riesgos derivados del «rigor cambiario» y a no haberse regulado
una forma practica de registrar sobre la letra la existencia de la hipo-
teca. Por ello, lo frecuente es asegurar el crédito con letra de cambio ¥y
ademas con una hipoteca de trafico, de manera que la hipoteca lo que
viene a garantizar es el crédito o créditos que forman la relacién causal
de la letra de cambio. WoLFF estudia la razén de por qué no se admite
la hipoteca de trafico en garantia de titulos valores y la encuentra en el
modo de transmitirse la hipoteca (acuerdo y entrega del titulo, endosado
si es a la orden). Si se admitiese como hipoteca de cédula, se originarian
confusiones entre la cédula y el titulo garantizado, principalmente si
viniesen a parar a manos de distintas personas; pero aunque sélo se
admitiesen hipotecas de Registro, aparecerian en pugna los principios
de confianza en la apariencia del titulo y del Registro, por ejemplo, para
el caso de extincién. Por ello hubo necesidad de abstenerse de extender
la publica fides del Registro al crédito hipotecario (y esta abstencién
v no otra es la caracteristica de la hipoteca de seguridad), y por ello
el tercer poseedor de la finca puede oponer al tenedor todas y sélo las ob-
jeciones y excepciones que el emitente o aceptante puede alegar contra
el tenedor del titulo (3). ]

Si en Alemania la hipoteca cambiaria stricto sensu carece de interés
frente a la hipoteca en garantia de titulos emitidos en serie y a la or-
den (4) y frente a la hipoteca ordinaria superpuesta a una letra de cam-
bio, en Italja, por el contrario, la doctrina se ha encarifiado con la hipo-.
teca cambiaria hasta el punto de que cuando los tratados generales
estudian la hipoteca en garantia de titulos a la orden o al portador (ar-
ticulos 2.831, 2.839, 2.844, 2.845 y 2.887 del Cdédigo), se vuelcan sin querer
en la hipoteca en garantia de la cambial, y también llegan al mismo
concepto estricto: el titulo constitutivo de la hipoteca debe atribuir la
garantia al titulo valor, a la cambial como tal, y no a la relacién subya-
cente (sottostante). Si la garantia se concede para esta relacién subya-
cente, y €ésta se garantiza después también por la cambial, la accién
ejecutiva promovida en base a ésta no goza de la garantfa hipotecaria.
Si la garantia viene concedida por la cambial (verdadera hipoteca cam-
biaria), no queda garantizada la accién ejecutiva promovida en base

(2) Asi, GonzALEzZ LAGUNA critica la concepcién de la hipoteca cambiaria como hipoteca de segu-
ridad. No estoy conforme con esta critica. La hipoteca cambiaria no es de seguridad en el sentido de
la hipoteca de médximo, pero si lo es en el sentido de la hipoteca en garantia de titulos al portador.

(3) ArtnUrR NussBAUM: Tratado de Derecho Hipotecario alemin, Madrid, 1929, pigs. 214 a 225.

MARTIN WOLFF (en ENNECCERUS): Derecho de Cosas, 11, pags. 326, 331 y ss.

(4) En ocasiones se hacen emisiones de obligacionees a la otden con endoso en blanco para eludir
los comerciantes las trabas administrativas de las emisiones de tftulos al portador.

10
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a la relacién subyacente. Es cierto que la hipoteca puede ser extendida
al débito cambiario y a la relacidon subyacente; pero esto ha de resultar
de modo claro en la inscripcién, y no cabe hablar aqui de una cuestién
de interpretacién. Lo que maés discuten los italianos son las consecuencias
de la nulidad de la cambial: si hay una conversiéon de la garantia hacia
la relacién subyacente y si hay una conversidn de la letra en prueba de
la relacién subyacente (FERRI).

Repetimos que nuestros autores suelen partir de un concepto estricto
de la hipoteca cambiaria, concepto facilitado por los esfuerzos de los
mercantilistas para separar lo mas meticulosamente posible lo causal y lo
abstracto en la letra de cambio. En lo que no insisten demasiado es en
extraer de este concepto estricto y de los innegables momentos abstractos
de la cambial un acertado tratamiento de la hipoteca en garantia de
varias letras con vencimientos sucesivos y de las cldusulas de vencimien-
to anticipado.

El escrito de recurso en relacién con esta primera cuestién comienza
rechazando por inaceptable la afirmacién de que el articulo 154 de la
Ley Hipotecaria no es aplicable a las letras de cambio, aunque reconoz-
ca que algunos de sus requisitos no pueden aplicarse a las mismas, y han
de ser referidos exclusivamente a los titulos al portador, y no a los en-
dosables, que jamas pueden emitirse en serie. Refuerza su tesis con la
doctrina—que estima undnime—, con la Resolucién de 26 de octubre
de 1973 y con la practica confirmada por experiencia propia. El Regis-
trador, partiendo del argumento de que la letra de cambio, al no ser
extendida en libro-talonario de doble matriz, no puede ser garantizada
por hipoteca conforme al referido articulo, reconoce como légica la doc-
trina (parte de la doctrina) que rechaza la hipoteca cambiaria, desvirtia
el argumento basado en el artigulo 7 de la Ley de Hipoteca Mobiliaria,
insiste en el argumento de que entre la cambial y los titulos-obligaciones
emitidos para la realizacién de empresas publicas o privadas (recogiendo
el ahorro de pequefiod prestamistas a los que trata de proteger el art. 154)
existen fundamentales diferencias que no pueden borrar la simple cir-
cunstancia de que una y otros sean transmisibles por endoso (5), y se
apoya en la Resolucién de 10 de noviembre de 1925 y en la posibilidad
de que el problema planteado en la de 26 de octubre de 1973 no coincida
exactamente con el ahora planteado.

La Direccién dedica a este primer defecto los tres primeros conside-
randos, en los que, remitiéndose a la doctrina ya consagrada por la Re-
solucién de 26 de octubre de 1973—que consideré encuadrable, aunque
con cautela, la hipoteca cambiaria en nuestro sistema—, hace una breve
sintesis de los requisitos ‘de la misma para que, por via de sustitucién de
los establecidos en el articulo 154 por los necesarios para identificar la
hipoteca con las letras, pueda estimarse amparada tal tipo de hipoteca
en dicho precepto, y, en concreto, sustituyendo el de titulo-talonario por
la resefia de las cambiales en la escritura y la expresién de los datos
de constitucién de la hipoteca en las letras para su conexién con el Re-
gistro.

(5) Es importante la discordancia entte el artfculo 155 («titulos tanto nominativos como al porta-
dor») ¥ el 156 de la Ley (y 257 del Reglamento) (titulos transmisibles por endoso y/o al portador), en
relacién con las antitéticas afirmaciones del Notario (los titulos endosables jamds pueden emitirse en
serie) y el Registrador (los titulos-obligaciones hipotecables conforme a estos preceptos pueden ser trans-
misibles por endoso). Sin duda, la Ley Hipotecaria reformada se produjo con cierto descuido.
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No podemos detenernos en los argumentos en pro y en contra de la
admisién de la hipoteca cambiaria en nuestro Derecho, que han esgrimi-
do, respectivamente, sus partidarios y sus detractores. La lista de los
enemigos de la hipoteca cambiaria va desde don JERONIMO GONZALEZ
hasta Camy, y sus argumentos legales son de todos conocidos. Mas nu-
merosa es ya la lista de los partidarios de la misma (Roca, SAPENA, CANO,
GoNzALEZ LAGUNA, etc.); pero insisto en que la discusién sobre su admi-
sibilidad a nada conduce sin precisar antes lo que cada autor entiende
por hipoteca cambiaria y sin entrar a fondo en su naturaleza, caracteres,
requisitos, efectos y problemas fundamentales de la figura en cuestién.

En cambio, si creemos conveniente, antes de seguir adelante, hacer
un resumen de las resoluciones de la Direccion que han resuelto casos de
hipotecas relacionadas de una manera u otra con letras de cambio, y
especialmente de aquellas que han ocasionado el giro en 1973 en orden
a la admisibilidad de la hipoteca cambiaria stricto sensu.

La Resolucion de 10 de noviembre de 1925 recayd sobre la calificacién
de una hipoteca otorgada por un librador, un librado-aceptante y un en-
dosatario, todos personas fisicas, de 11 letras por un valor total de pe-
setas 300.000 y constituida en el momento de irlas a renovar. No se trata-
ba de una hipoteca cambiaria clara, porque expresamente se constituia
nominalmente a favor del endosatario sobre dos fincas del librador, aun-
que se decia que garantizaba el pago de las once letras y el de las que
por renovacién sucesiva se extendiesen, por un maximo de la expresada
cifra y diez afos; no se expresaba en ningin momento que se constitu-
vese a favor de los sucesivos tenedores en su caso, aunque si se facul-
taba al endosatario otorgante para hacer endosos y se decia que la can-
tidad total expresada se entiende hipotecariamente dividida en tantos
créditos especiales e independientes como letras de cambio estén en
circulaciéon en cada momento. Imposible sintetizar los escritos e informes
del Notario recurrente y del Registrador, pero, en sintesis, puede decirse
que el primero no defendié la escritura como constitutiva de una hipo-
teca cambiaria, sino ordinaria, de maximo y a favor exclusivamente del
endosatario otorgante y que el Registrador mantuvo que al garantizar
las letras ha de ser cambiaria, pero al no estar constituida a favor de
los sucesivos endostarios no es inscribible, por confusa y susceptible de
ocasionar perjuicio a tercero, confusién que se agravaba por la introduc-
cién para la ejecucién y la cancelacién de unas certificaciones de deter-
minados corredores de comercio que habrian de intervenir la negocia-
cién de las letras renovadas. La Direccién estima que hay, efectivamente,
falta de claridad, por no saberse si es ordinaria de maximo o en garantia
de titulos endosables y, por tanto, no estd extendida la escritura con
.arreglo a las formalidades legales.

En la Resolucion de 28 de febrero de 1933, el duefio de un estableci-
miento constituia hipoteca a favor de una sociedad proveedora de mer-
cancias, de la que habia solicitado un crédito hasta la suma de la hipo-
teca, de manera que al retirar las partidas de mercancias, éstas estarian
representadas por letras de cambio, cada una de las cuales impagada y
protestada darfa lugar a la accién hipotecaria por la suma impagada, dan-
dose al contrato de garantfa duracién indefinida, pero resoluble en todo
momento por cualquiera de las partes, si bien el deudor no podria exi-
gir la cancelacién en tanto se encontrase pendiente de cumplimiento la
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obligacién contraida. Se denegd la inscripcion, por lo indefinide del plazo
tratandose de hipoteca en garantia de cuentas de crédito, por no fijarse
la forma de acreditar el importe de la deuda, y por ser contrario al es-
piritu de la Ley ejecutar la hipoteca por el importe de cada operacion,
aunque esté representado por letra de cambio. Como vemos, el supuesto
era hibrido de hipoteca cambiaria, en garantia de crédito simple y en
garantia de cuenta corriente de crédito, y la Direccién la estimé inscri-
bible, por estimar la hipoteca amparada en los articulo 142 y 143 de la
Ley (hipoteca en garantia de obligacién futura) y no comprendida en el
articulo 153 de la misma, por lo que el plazo no es necesario ni se re-
quiere determinar forma especial para acreditar el importe de la deuda
en el procedimiento de ejecucién.

La Resolucién de 16 de junio de 1936 derivé de una escritura de hipo-
teca constituida para responder—hasta determinada cifra de capital y
otra de crédito supletorio—de la efectividad de todas las operaciones y
obligaciones que dimanasen de letras de cambio en las que el hipotecante,
el Banco Espafiol de Crédito, y cualquier tercera persona figurasen como
elementos personales de tales letras en sus mdas variadas posibilida-
des (6).

A pesar de que las letras de cambio parecian ser el tinico objeto de
las cldusulas destinadas a fijar los créditos garantizados, resultaba claro
que no se trataba de una hipoteca cambiaria en sentido estricto, sino
de una de tantas hipotecas de méximo dedicadas a garantizar relaciones
de negocios mercantiles (en este caso, bancarios-cambiarios). Los defec-
tos de la nota que nos interesan (prescindiendo de varios obstaculos re-
sultantes del Registro y de unas insuficiencias de poder) parten precisa-
mente de la ambigiiedad sobre si se trataba de una hipoteca en garantia
de crédito simple (arts. 142 y 143 de la Ley) o en garantia de cuenta co-
rriente de crédito. La Direccién senté la siguiente doctrina: «) Conve-
niencia de facilitar las hipotecas en garantia de negocios mercantiles y
operaciones de descuento, didndoles flexibilidad; b) Considerar la hipote-
ca del recurso como de méaxima regida por el articulo 142 de la Ley (en
garantia de obligaciones futuras), aunque el crédito se determine en su
dia por un saldo de la contabilidad del banco, ya que ello es consecuencia
de la indole especial de las operaciones de descuento, lo que la aproxima
a la hipoteca de cuentas corrientes de crédito, pero por las diferencias
derivadas de la distinta naturaleza de las operaciones garantizadas, ha
de estimarse inaplicable la limitacién en cuanto al tiempo del articu-
lo 153 de la Ley, y, en cambio, por las expresadas analogias, no hay incon-
veniente en admitir la forma de acreditar el saldo del mismo precepto,
siendo admisible la certificacién bancaria, por la eficacia probatoria de.
los libros de los comerciantes, por la seriedad y solvencia de estas en-
tidades, porque en las pélizas de apertura de créditos con garantia de

(6) La hipoteca garantizaba la efectividad: «) De las operaciones que dimanen de cuantas letras
se expidan por el hipotecante a cargo de tercera persona y a la orden de Banesto (acreedor hipotecario)
o de otra persona que endose a este Banco. &) De las obligaciones que dimanen de cuantas letras se
expidan por tercera persona a cargo del hipotecante a la orden de Banesto o de persona que endose
al Banco. ¢) De las operaciones que dimanen de cuantas letras se expidan a la orden del hipotecante
y éste endose al Banesto; y d) En general de las obligaciones que dimanen de cuantas letras sea
tenedor el Banesto y el hipotecante figure como librador, librado, endosatario, avalista o en cualquier

otro concepto.
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valores se establece igual cldusula, no obstante su cuantia elevada y
porque no se obstaculiza el ejercicio por el deudor de las acciones que
le asistan para impugnar el saldo.

La Resolucion de 18 de enero de 1939 declaré no inscribible un auto
de adjudicacién en juicio ejecutivo instado por quien no era titular re-
gistral de la hipoteca, sino endosatario de un pagaré a la orden emitido
por el deudor, a pesar de haber sido inscrito el pacto segin el cual el
deudor reconoceria como cesionario del crédito a la persona en cuyo
poder se halle dicho pagaré por medio de endose hecho conforme al
Cédigo de Comercio. La duda estaba en si se trataba de una hipoteca
ordinaria, a pesar de habérsele adherido un pagaré endosable (en forma
parecida a la hipoteca de cédula germanica), o si se trataba de una
hipoteca en garantia de tal pagaré endosable (figura, pues, similar a la
hipoteca cambiaria propia). Los considerandos mas decisivos dicen: que
por el principio del articulo 20 de la Ley Hipotecaria, no puede admitirse
la adjudicacién, como unico postor, a favor del ejecutante no titular del
derecho de hipoteca, aunque si endosatario del referido pagaré, porque
la hipoteca no garantizaba obligaciones transmisibles por endoso, sino
que la inscripcién estaba extendida a favor de persona determinada, sin
las garantias del articulo 154 de la ley y sin que el titulo tuviese doble
matriz; que el pacto de reconocer como cesionario al tenedor, al no in-
cluirse en la clausula de constitucién de la hipoteca, quiere expresar que
el deudor renuncia al derecho a la notificaciéon del cambio de acreedor,
y no que los tenedores del pagaré tengan la facultad de conservar la
validez del crédito hipotecario; y que si se extendiese a los titulos en-
dosables y al portador emitidos por particulares la excepcién concedida
a sociedades y comerciantes inscritos, se iria contra el crédito publico
v los intereses de la Hacienda (en el caso concreto existian posteriores
anotaciones de embargo a favor de la Hacienda y del Ayuntamiento de
Sevilla). Como vemos, es una Resolucién manifiestamente contraria a la
hipoteca cambiaria.

La Resolucidon de 5 de febrero de 1945 traté de una hipoteca de maximo
en garantia de un crédito en cuenta corriente de 48.800 pesetas, consti-
tuida a favor del Banco Hispano Americano por un plazo de tres afios,
crédito que se reflejaria en una cuenta corriente en la que se adeudarian
las cantidades de las que responda el cuentacorrentista hipotecante, sus
intereses, etc.; y las devoluciones de letras de cambio o efectos de giro
que éste hubiese cedido o descontado al banco. El Registrador, ademas
de un defecto subsanable de representacién, sefialé como insubsanables
el de pretenderse acreditar el saldo de la cuenta para la ejecucién por
certificacién del banco y el de pactar el procedimiento judicial sumario
del articulo 131 de la ley.

Se recurrié sélo del defecto referente a la certificacién bancaria, y
Ja Direccién, no obstante el fallo del auto presidencial favorable a la
nota, v a pesar de combatirse en un considerando en el que la ejecucién,
respecto de tercero, derive de las declaraciones formuladas por €l apo-
derado de un banco, cualesquiera que sean su respetabilidad y solvencia,
resolvié basandose en la. Resolucidn de 16 de junio de 1936 y en el ar-
ticulo 153 de la Ley de Reforma de 1944 en el sentido contrario a la
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nota recurrida, por la normativa de derecho transitorio, mixime cuando
la reforma de la ley en este punto parece ser interpretativa (7).

En 1973, la Direccién cambia totalmente su opinién sobre la hipoteca
cambiaria stricto sensu. La Resolucion de 25 de octubre de 1973 no entré
en el fondo, limitandose a revocar el auto presidencial, en el extremo
dé falta de personalidad del recurrente, estimando que no la tenia por
no resultar legitimado con la aportacién de las letras endosadas a su
favor, sin ser suficiente un escrito alegando esto ni €l que fuese presen-
tante del titulo calificado. La nota contenia dos defectos insubsanables:
1° Faltar el requisito del talonario con doble matriz del articulo 154 de
la Ley Hipotecaria, y 2.° Insuficiencia del poder en que se basaba la hi-
poteca en cuanto a la mitad indivisa de las fincas hipotecadas. El recu-
rrente, alegando el articulo 7.° de la Ley de Hipoteca Mobiliaria, estima
inaplicable aquel requisito a la hipoteca cambiaria y perfectamente sus-
tituible por la clara determinacién de los elementos del derecho real
constituido (personales, reales y responsabilidad), y el Registrador alegd
las Resoluciones de 10 de noviembre de 1925 y 18 de enero de 1939. El
auto presidencial, aparte de ciertas consideraciones sobre la cuestién del
poder, desestima expresamente las demds causas de denegacién.

La Resolucién de 26 de octubre de 1973 consagra directamente el cam-
bio de criterio. El Registrador comienza también con el defecto general
de inadmisibilidad de la hipoteca cambiaria, se centra después en la
falta de titulo-talonario de doble matriz que exige la ley, y, por dltimo,
rechaza las clausulas de vencimiento anticipado y otras. La Direccién
resuelve dispensando a la hipoteca cambiaria del talonario de doble ma-
triz, sustituible por la suficiente identificacién de las cambiales en la
escritura y expresién de la hipoteca constituida en las letras, desautori-
za los pactos de vencimiento anticipado y admite, en cambio, el pacto
de ejecucién por el procedimiento judicial sumario del articulo 131 de
la ley.

Sus cuatro primeros considerandos se destinan a recoger la posicién
favorable a la hipoteca cambiaria con los mas conocidos argumentos de
sus defensores; el sexto permite la sustitucién del requisito de los titu-
los-talonarios de doble matriz del articulo 154 de la ley (y 247 del Re-
glamento) por el de resefiar en la escritura los datos y circunstancias
que individualicen las cambiales y expresar sucintamente en cada una
de éstas los datos de constitucién de la hipoteca bajo la fe notarial, para
que la identificacién sea completa y quede formalmente conectada con
el Registro. Pero el que mds nos interesa ahora es el considerando sép-

(7) La Resolucién de 27 de abril de 1945, aunque se suele citar en ocasiones al tratar de la hipo-
teca cambiaria, se encuentra mds lejos de ésta. Se trataba de una hipoteca de mdximo constituida a
favor de una Caja de Ahortos en garantia del reintegro de w2 crédito entregado al hipotecante, por
tres afios, prorrogables por otros dos periodos de tres afios cada umo, liquidindose de comdn acuerdo
los saldos a cuenta nueva resultantes de la facultad de hacer devoluciones parciales concedida al deudor
y devolviendo los saldos en una o varias entregas en el cuarto afic o dentro del afio siguiente al ven-
cimiento de las prérrogas, en su caso. El Registrador sefiala como defectos: la contradiccién en cuanto
a la duracién que se dice de tres afios, peto resulta ser de cuatro por dicha facultad de reintegro del
saldo durante el cuarto, duracién que vulneraria la Ley; v el no ser admisible la certificacién de la
Caja, sin conformidad ni intervencién del deudor para determinar el saldo para la ejecucién. Del
primer defecto desistié luego. La Direccién confirma el Auto que revoc la nota en cuanto al segundo
defecto, partiendo de la evolucién legislativa de la hipoteca en garantia de cuentas corrientes y de la
reforma legal de 1944, de la que resulta que los requisitos de notificacién del saldo y extracto de la
cuenta y la falta de alegacién de error o falsedad dentro de ochc dias no necesitan ser expresamente
mencionados en la escritura, en la que bastari indicar la posibilidad de acreditar el saldo mediante
certificacién de la Entidad acreedora.
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timo, referente a la cldusula de vencimiento anticipado, que considera
no inscribible (si bien dejando a salvo la aplicacién del art. 434, 2, del
Reglamento), dado el cardcter imperativo de las normas del Derecho
cambiario, porque podria afectar a los derechos del tenedor acreedor
hipotecario, al tener cada letra vida independiente de las restantes y pu-
diendo existir, si se endosan, distintos tenedores ignorantes de que por
falta de pago de una letra de vencimiento anterior la hipoteca habria
quedado vencida.

No nos extendemos mas en el andlisis de esta conocida Resolucidn.
U1 comentario de F. CABALEIRO en esta revista (8), ademas de unas inte-
resantes indicaciones histdricas relativas a la laguna legal en materia
de hipoteca cambiaria, indica cémo la Resolucién nos deja en la duda
de si tampoco son admisibles las otras causas de vencimiento anticipado
que la escritura contenia, ademas de la de impago y protesto de alguna
de las letras, y la resuelve en el sentido de que tampoco son admisibles
partiendo de la tesis (acaso excesiva) de que es preciso entender consti-
tuidas tantas hipotecas como letras, por lo que habrd siempre una im-
plicita distribucién de la responsabilidad hipotecaria entre éstas. Las di-
versas hipotecas—dice—habran de ejecutarse, en su caso, a medida que
vayan ocurriendo los respectivos vencimientos (arts. 455 y 488 del Cédigo
de Comercio) acreditados mediante los oportunos protestos (arts. 502 y
siguientes), sin que el impago o protesto de una letra pueda provocar el
vencimiento de las demads, por tratarse de hipotecas independientes. Y,
por lo mismo, no cabe pactar vencimiento anticipado por las otras causas
que contenia la escritura, ajenas al puro Derecho cambiario.

Tampoco nos detenemos en la Resolucién de 19 de octubre de 1979 (Bo-
letin Oficial de 14-11-79). En ella se resuelve recurso en el que el Regis-
trador se abstiene ya de invocar la inadmisién de la hipoteca cambiaria,
limitandose a exigir en la escritura todas las circunstancias del articu-
lo 444 del Cédigo de Comercio, v la distribuciéon de la responsabilidad por
cada letra en cada una de las fincas hipotecadas, y a rechazar el pacto
de vencimiento anticipado por impago de alguna de las letras y otros
pactos que contenia la escritura (pacto de pago anticipado por deudor,
de domiciliacién y de prohibicién de disponer). Como era de esperar, el
Registrador alega la resolucién de 1973, pero el Notario no alega la que
es obieto de este comentario, acaso no publicada en el momento de re-
currir, v se abstiene de impugnar el defecto relativo al pacto de venci-
miento anticipado. En su dia trataremos de dicha resolucién e intenta-
remos averiguar si consagra un criterio mdas restrictivo sobre la hipote-
ca cambiaria que el de la que ahora comento.

h) Hipoteca en garvantia de varias letras. La alegaciéon del Notario
recurrente en cuanto al segundo defecto, tal como aparece recogida en el
resultando tercero, no es completamente clara, v hace dudar si lo que
rechaza es que el hecho de que la letra de cambio sea una obligacién
auténoma obligue a constituir tantas hipotecas como letras o que obli-
gue a otorgar tantos instrumentos como letras, porque en cierta frase
parece dar a entender que era perfectamente licito que en un solo ins-
trumento se hubieran constituido tantas hipotecas como letras. La ale-
gacidén del articulo 1.861 del Cédigo (y de la Resolucién de 15 de febrero

(8) E. F. C., niim. 501, marzo-abril de 1974, pigs. 326 a 339.
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de 1926) para este tema de la unidad o pluralidad de hipotecas en garan-
tia de varias letras la estimamos de muy relativa eficacia. El Registrador
contesta con el articulo 1.876 del Cddigo (104 de la ley), que—dice—exige
una hipoteca para cada obligacién auténoma e independiente como es
cada letra, y afiade que en la escritura se constituye una sola hipoteca
como si fuese una sola la obligacién garantizada.

Este segundo defecto es objeto del cuarto considerando, y en él la
Direccién hace prevalecer el articulo alegado por el recurrente—refor-
zéndole con la l6gica juridica y con el articulo 154 de la Ley Hipotecaria—,
sobre los preceptos alegados por el Registrador. Creo que tanto el articu-
lo 1.876 como el 1.861 son totalmente inadecuados para resolver nuestro
problema. Creo tan pueril deducir, del singular en que van las palabras
hipoteca y obligacién en el 1.876, que es necesaria una hipoteca para
cada cambial, como el deducir, del plural en que va la palabra obliga-
ciones en el 1.861, que una hipoteca puede garantizar varias obligaciones
independientes y auténomas (9). Mas decisivo podria ser el articulo 154 y
la légica juridica, que también utiliza el considerando; pero debemos
tener en cuenta que aunque de este precepto resulte que en la mayor parte
de los sentidos hay una hipoteca en garantia de toda la emisién de obli-
gaciones y a favor de la colectividad de los tenedores, en otros sentidos
las cosas ocurren como si hubiera una hipoteca por cada titulo. Por otra
parte, si el 154 no es aplicable en muchos aspectos a la hipoteca cambia-
ria, no esta claro por qué deba serlo en este de la unicidad de la hipoteca.
Creo dudoso que sea posible constituir una sola hipoteca en garantia de
una serie de letras de vencimientos sucesivos sin que la hipoteca deje
de ser estrictamente cambiaria, porque no hay plena similitud entre este
supuesto de pluralidad de letras, que no forman ningin conjunto sin
trasladar los créditos garantizados al campo de la relacién causal sub-
vyacente, v la hipoteca en garantia de una emisién de titulos-obligaciones
en masa. La apelacién a la légica juridica tampoco es suficiente sin que
previamente se relacione la cuestién que nos ocupa con las caracteristicas
esenciales de la letra de cambio y de la hipoteca cambiaria, que debe ser
concretada al débito cambiario sin extenderse a la relacién subyacente.

Aunque toda la exposicién de Roca SAsTRE estd hecha pensando en la
hipoteca en garantia de una letra de cambio y s6lo en muy contadas
ocasiones habla de letra o letras garantizadas, al tratar de su constitu-
cién dice que si la hipoteca se extiende a varias letras escalonadas de
un mismo deudor no quedan constituidas tantas hipotecas como letras.
No obstante, considera aplicable el segundo apartado del articulo 155 de
la ley, en el sentido de que cabe la ejecucién aislada o parcial por razén
de las cambiales que han ido a la ejecucién, con subsistencia de la hipo-
teca respecto de las demds, con aplicacién también del 227 del Regla-
mento, aunque dice que conviene prever este extremo en la escritura (10).
Resulta asi que hablar de una sola hipoteca en garantia de varias letras
no es del todo exacto, en cuanto existe una posible ejecucién aislada por
cada letra, maxime cuando siendo las letras escalonadas en sus venci-
mientos, en un momento determinado unas seran de posible ejecucién

(9) En general, cuando un texto legal se propuso tnicamente decir una cosa o resolver una cues-
tién es inftil pretender utilizarle para un problema distinto no tenido en cuenta por el legislador al
redactarle,

(10) Roca SASTRE: Variaciones sobre la hipoteca cambiaria, pigs. 257-258.
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v otras no. Pero Roca no entra en este problema ni en el derivado de
la posibilidad de pactos de vencimiento anticipado. ’

SapeNa (11) admite la garantia hipotecaria para una o varias letras.
En el segundo caso, puede constituirse la hipoteca como tnica para to-
das las letras en conjunto, o dividiendo la responsabilidad entre las va-
rias cambiales, de manera que resulien tantas hipotecas como letras.
Constituida la hipoteca como unica, si se promueve ejecucién por sepa-
rado de alguna letra, estima (siguiendo a Roca, aunque reconoce que
la cuestién es dudosa) que es posible la ejecucién parcial con subsisten-
cia de la hipoteca en cuanto al montante correspondiente a las no eje-
cutadas (arts. 155 de la Ley y 227 del Reglamento).

También CaNo (12) estima posible la hipoteca en garantia de varias
letras, tanto a favor de un tomador tnico como a favor de diversos to-
madores; en el primer caso, por analogia con la hipoteca ordinaria con
crédito a satisfacer en diversos plazos, y en el segundo, por ser éste el
supuesto normal del articulo 154 de la ley, de manera que la hipoteca
garantizara cada letra por el importe de su respectiva cuantia, aunque
estima que la escritura debe expresar la sujecidon a lo dispuesto por los
indicados articulos de la Ley y Reglamento. No obstante, destaca la gra-
ve diferencia entre la hipoteca ordinaria con crédito dividido en entre-
gas periodicas y la hipoteca cambiaria en garantia de varias letras, por-
que en ésta no es admisible el pacto de vencimiento anticipado por im-
pago de alguna de las letras, como luego veremos (13). Acaso la distin-
cién entre el supuesto de tomador tnico y el de varios tomadores no sea
tan decisiva porque el tomador no es el protagonista en la hipoteca cam-
biaria, sino el tenedor o el conjunto de los sucesivos tenedores. Si es
totalmente distinto la pluralidad de plazos o entregas del crédito hipo-
tecario ordinario y los varios créditos cambiarios derivados de distintas
letras, porque entre aquéllos hay una intima conexién, derivada de la
unidad de causa y de relacién obligatoria y, en cambio, entre los varios
créditos cambiarios nacidos de distintas letras no hay tal conexidén, sino
que de cada letra derivan, o pueden derivar, débitos y créditos abstrac-
tos, v si la constitucién de hipoteca tnica en garantia de las varias le-
tras produce de alguna manera (y acaso a posteriori) tal conexién intima
entre las letras, ha de ser a costa de desnaturalizarlas y causalizarlas en
un conjunto negocial, por lo demas oculto y clandestino.

c¢) Los pactos de vencimiento anticipado. El tercer defecto, reducto
defensivo ultimo del Registrador, consiste en la confusién o falta de
claridad que producen los varios casos de vencimiento anticipado de la
hipoteca, pactados en la cldusula 6.* b}, confusién o falta de claridad que
se estiman contrarias a los principios hipotecarios y en todo caso a los

(11) Joaquin SAPENA: «La hipoteca cambiaria», Revista de Derecho Mercantil, mim. 62, octubre-
diciembre de 1956, pdgs. 249 y ss., en especial 261 y ss.

(12) EmiriaNno CABO: La hipoteca cambiaria. Ponencias y comunicaciones al II Congreso Internacio-
nal dz Derecho Registral, tomo I, pdgs. 575 y ss.

(13) GonzArez LaGUNA (MIGUEL GONzALEZ LAGUNA: «La hipoteca cambiaras, nim. 533 de esta Re-
vista, julio-agosto de 1979, pdgs. 869 y ss.) sigue las conclusiones de CANO y, en consecuencia, critica
la doctrina sentada por la Resolucién que comento respecto al vencimiento anticipado. YAGUEzZ (RICARDG
DEL ANGEL YAGUEZ: «La hipoteca cambiaria de constitucidén unilaterals, ndm. 531 de esta Revista, marzo-
abril de 1979, pdgs. 347 y ss.) tampoco profundiza en esta cuestidn, pero sus tajantes afirmaciones de
concederse Ja garantia para la cambial y no para la relacién subyacente y la forma que destaca la
abstraccién que caracteriza a la relacién «cartular» permiten incluirle entre quienes rechazan que la
escritura de hipoteca o su inscripcién puedan ocasionar la total causalizacién de las letras en el sen-
tido de que dejen de representar créditos cambiarios, auténomos, independientes y abstractos.
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articulos 1.876 del Cddigo Civil, 104 de la Ley Hipotecaria y 452, 4; 455
y 488 del Cédigo de Comercio. )

Entre los varios supuestos de vencimiento anticipado pactados en di-
cha cldusula podemos separar el primero (impago y protesto de alguna
de las cambiales) de todos los restantes, por ser aquél el que destaca
méas la posible contradiccién del vencimiento anticipado con la esencia
y naturaleza de la hipoteca cambiaria.

Cuando la escritura objeto del recurso distingue el vencimiento nor-
mal de la hipoteca, derivado respecto de cada letra del suyo—de manera
que, una vez impagada y protestada una letra determinada, puede oca-
sionar la ejecucién parcial individual y aislada de la hipoteca en cuan-
to al montante de la misma—, del vencimiento anticipado de toda la hi-
noteca v, consiguientemente, de todas las letras, por el hecho de haberse
impagado y protestado solamente alguna de ellas, esta dejando al tenedor
o tenedores que, en este caso, opten por ejecutar la hipoteca sélo en
cuanto a la letra vencida o impagada, o en su totalidad en cuanto a
todas las letras, aunque las restantes no hayan vencido y no quepa, por
tanto, hablar de impago. Esta posibilidad de pactar que se pueda ir a
la ejecucién por letras atin no vencidas es lo discutido.

El recurrente, acaso asustado de esta consecuencia, reconoce existir
cierta contradiccién entre la cldusula de vencimiento anticipado 62 b) A
v la clausula 8. (13 bis), segin la cual podria procederse a la ejecucién
aislada o parcial de la hipoteca respecto a la letra impagada, subsistien-
do Ja hipoteca respecto a las demds. Cuando el Notario alega esta cliu-
sula 8.2, y afirma que la 6.* es una mera clausula de estilo, parece estar
reconociendo que en los estrictos términos de la 8:° estaba la decisiva
voluntad negocial consistente en adwmitirse”la ejecucién sélo respecto a
las letras vencidas e impagadas, sin extenderla a las no vencidas. Siendo
asi, la clausula 6.* no debia calificarse de clausula de estilo, sino de clau-
sula ineficaz, por contradictoria, y puesta sin més finalidad que la de
intimidar. En rigor, cuando el recurrente destaca la clausula 82 para
obtener resolucién favorable, estd comprendiendo y reconociendo que la
clausula de vencimiento anticipado encaja mal en la hipoteca cambiaria.

Cano FErNANDEZ (14) argumenta contra el pacto de vencimiento anti-
cipado basdndose en la Resolucién de 26 de octubre de 1973, pero la cri-
tica: a) Por no aclarar si el vencimiento anticipado que rechaza es sdlo
el producido por impago de alguna o algunas de las letras o también el
derivado de las restantes causas que figuraban en la clausula 6. de la
escritura calificada (no asegurar la finca hipotecada, etc.), y b) Por de-
jar también dudoso si lo inadmisible es el vencimiento anticipado de
las restantes cambiales o el de la hipoteca. CaNO cree que la Resolucién
de 1973 debe interpretarse en el sentido de rechazar todos los supuestos
de vencimiento anticipado de las letras, pero no el de la hipoteca., que
se podra ejecutar por las letras vencidas e impagadas, aplicindose enton-
ces en cuanto a las no vencidas los articulos 155 de la Ley y 227 del Re-
glamento (15). El razonamiento con el que refrenda la inadmisién de la

(13 bis) El primer resultando no transcribe esta cldusula 8.2 de la escritura.

(14) EmIriaNo CANo FERNANDEZ en el trabajo citado en fa nota 12.

(15) Pero creo indtiles los esfuerzos para admitir un vencimiento anticipado de la hipoteca como
un todo sin que vaya unido a un vencimiento anticipado de la totalidad de las letras. La cldusula
es suficientemente clara: si una o algunas de las letras fracasan por impago a su vencimiento, todas
las letras, y con ellas la hipoteca, vencen y serdn ejecutivas al menos por la via de la ejecucién hipo-
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cldausula de vencimiento anticipado es el siguiente: en las hipotecas or-
dinarias es normal y véalido, por el principio de libertad de contratacién
del articulo 1.255 del Cédigo, el pacto de vencimiento anticipado de la
hipoteca, como consecuencia de la resolucién del préstamo por el im-
pago de alguno de los plazos del capital o de los intereses, o por cual-
quiera de las demds causas (impago del seguro, deterioro de la finca,
etcétera); pero tratandose de la hipoteca cambiaria, nos movemos en
el campo del Derecho imperativo; el vencimiento puede establecerse
libremente al emitir la letra y tal vencimiento ser aceptado por el acep-
tante o endosatario; pero luego, una vez en circulacién, el momento de
vencimiento no puede ser alterado, ni el articulo 483 del Cédigo de Co-
mercio puede ser eliminado por pacto. El librador aceptante se obliga a
pagar la letra a su vencimiento, y no antes.

Ahora bien: creo que CaNo se excede, de un lado, al considerar el peli-
gro que para los tenedores de las letras restantes puede representar el
vencimiento anticipado (pues son beneficiarios de tal vencimiento antici-
pado) y, de otro, al presentar el supuesto de deudor-hipotecante-librador
{que no es el tipico) describiendo después las incidencias de tal supuesto.
Mas razén tiene al preguntarse en términos generales: Si la letra no
puede vencer anticipadamente (art. 488) ¢cémo puede la hipoteca, que
es accesoria de la letra, vencer anticipadamente desligindose del crédito
que garantiza? La unidad crédito hipotecario se disociaria por cuanto Ia
letra ha de continuar su vida hasta €l momento de su vencimiento mien-
tras la hipoteca entra en ejecucién; pero ¢cémo reclamar el pago de una
obligacién atin no exigible?

GonNzALEZ LAGuNA (16), mas sintético, pero siguiendo la misma linea de
CaNo, dice que el pacto de vencimiento anticipado de las letras, y por
tanto de la hipoteca en caso de no ser satisfecha alguna de ellas a su
vencimiento, lo que produciria el anticipado de las demds, asi como todos
Jos demas supuestos de vencimiento anticipado usuales, son perfectamente
licitos cuando se trata de una obligacién civil, pero chocan con lo dis-
puesto en el articulo 488 del Cédigo de Comercio que es de caracter impe-
rativo, como lo ha reconocido la Resolucién de 26 de octubre de 1973, en
el considerando segtin el cual, tal pacto entre librador y librado puede
afectar a los derechos del tenedor-acreedor hipotecario, que puede ignorar
tal vencimiento, por tener cada letra vida independiente de las restantes
v poder ser endosada (17). GoNzALEzZ LAGUNA, que probablemente se vio
sorprendido por el giro de la Resolucién de 31 de octubre de 1978, después
de terminado su trabajo, dedica a esta Resolucién una nota al pie en la

tecaria. Por ello, en la escritura de nuestrs caso se distingue entre vencimiento normal (cada letra
tiene su vencimiento v su ejecucién hiputecaria individual y aislada sin periuicio de acumular la eje-
cucién de varias letras ya vencidas) y vencimiento anticipado (ejecucién total de la hipoteca v de
todas las letras pot impago de alguna o algunas a su venciiniento). Lo que ocutte es que en la cldu-
sula octava, olviddndose de esto, existe una cldusula en ia que parece admitirse sélo el vencimiento
normal. de manera que en tanto no estén vencidas todas, sélo cabe la ejecucién de las vencidas,
subsistiendo la hipoteca en cuanto a las demis.

(16) En el trabajo antes citado.

(17) Insistimos en que el endosatario obtendria beneficios de! vencimiento anticipado, por lo que
el arpumento no es muy fuerte. El perjudicado serfa ¢l endosante, al que se le habrdn descontado los
intereses desde endoso a venciminto y luego éste se anticipa. Fn caso de triunfar la hipoteca cambiaria
en garantfa de letras sucesivas con cldusula de vencimiento anticipado, seria necesario indicar ésta
en la letra. Claro es que el argumento se hace decisivo si se lleva el vencimiento anticipado de las
restantes cambiales a sus Wltimas consecuencias, como serian el perjuicio de las letras por falta de pro-
testo v la iniciacién del plazo de prescripcién de las acciones cambiarias. desde el impago de Ia letra
que ocasiona el vencimiento de las restantes, citcunstancia ajena y desconocida del tenedor.
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que estima errdneo el nuevo criterio por vulnerar preceptos imperativos
del Cédigo de Comercio (arts. 452, 4.°; 455 y 488). No cabe emitir—dice—
una letra a fecha fija y luego alterarla en un documento distinto tanto si
las letras estan todas en manos del mismo tenedor como si no lo estan,
v alega a su favor el régimen del protesto de mejor seguridad (art. 481,
apartado 2°) vy el que sélo quepa protesto por falta de pago antes del
vencimiento en el caso de quiebra (art. 510).

En lo que no estoy totalmente conforme con GoONzALEz LAGUNA es en
mantener que la Direccidon no estd muy convencida de lo que afirma por-
que dice no entrar en la posible antijuricidad de la clausula por no haber
sido materia del recurso. En esta frase de la Resolucién ve GoNzALEZ
LAGUNA una excusatio non petita que implica, conforme al viejo brocardo
acusatio manifesta. ‘

El considerando tltimo no es un modelo de claridad ni cuando consi-
dera la clausula octava (acaso contradictoria con la 62, ). A) suficiente
para soslayar los posibles obstaculos derivados del articulo 1.170, aparta-
do 32, del Cédigo (18), ni cuando acude a dicha cldusula octava para
aclarar que «a la vez que la ejecucién hipotecaria pueda tener lugar la
de una cambial aislada». Pero en cuanto al paréntesis del mismo consi-
derando, en el que se justifica no entrar en la cuestién de la posible anti-
juridicidad de la cldusula 6.2, pienso que se debe referir a la antijuridicidad
exclusivamente determinable por el Juez en procedimiento contencioso en
que se impugnara la cldusula atendidas las circunstancias del caso y re-
montdndose a la relacién causal de letras e hipoteca en razén a su caracter
usurario, abusiva, de manera que debiera estimarse el pacto sin justa causa
para derogar el principio derivado de los articulos 1.127, 1.129 y 1.915 del
Cédigo Civil y 883 del Cédigo de Comercio. Tal antijuridicidad actuaria
incluso prevaleciendo sobre la autonomia de la voluntad en el campo de la
obligacién civil e inter partes, y en el supuesto de hipoteca ordinaria con
pacto de vencimiento anticipado del préstamo garantizado por impago de
intereses o de algunc de los plazos de amortizacién.

Siendo asi, no debié decirse que no se entraba en esta cuestién de la
posible antijuridicidad por no haber sido materia de recurso, sino porque
no podia ser objeto del mismo por exceder del dmbito de la jurisdiccién
voluntaria en la que se mueve tanto la calificacién del Registrador como
las Resoluciones de la Direccién. Si la cuestién era posible objeto del
recurso, debié entrarse en ella, porque la nota de calificacién estaba
redactada con suficiente amplitud para permitir al Centro Directivo mo-
verse libremente en orden a decidir sobre la inscribibilidad de la clausula
en cuestion.

El giro que supone la Resolucién que comento respecto a la de 26 de
octubre de 1973, en la cuestién del pacto de vencimiento hipotecado, se
justifica en forma poco clara en el ultimo considerando, pues aunque se
afirma que desaparecen las objeciones puestas de manifiesto en dicha
resolucidn, la clausula que parece hacer desaparecer dichas objeciones es
la octava, la cual no se recoge en el primer resultando, pero que—de lo
dicho por el Notario recurrente en su informe—parece estaba destinada
a reforzar el supuesto de vencimiento normal en el que se proceda a la

(18) Ni la Resolucién de 26 de octubre de 1973 centré en este precepto del Cdédigo los obstdculos
del Derecho cambiario a la cldusula de vencimiento anticipado, ni cabe traerle a colacién sin reco-
nocer que con él entramos en los tertenos de la relacién causal subyacente.
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jecucién aislada o parcial de la hipoteca por razén de las letras vencidas
que hayan ido a la ejecucidn, subsistiendo la hipoteca respecto a las demas;
de manera que la hipoteca, aunque tnica, ira venciendo y sera parcial-
mente ejecutada segin las fechas de vencimiento de cada letra. Esta clau-
sula octava, segun el considerando ultimo, no parece tener tal corftenido,
sino el de exigir como condicién inexcusable para el ejercicio de la accién
que se aporten a la demanda todas las cambiales cuyo cobro ha sido
garantizado y son de vencimiento posterior a la impagada. Segun esto,
lo que se permite es la ejecucién total por la totalidad de las letras cuando
solo una ha vencido y ha sido impagada, y por tanto, parece que se esta
admitiendo la cldusula sexta, b), A) (vencimiento anticipado de todas las
letras), precisamente en atencién a la segunda parte de este apartado A)
que anade al requisito de impago y protesto de cualquiera de las cam-
biales el de que sea la misma persona el tenedor de todas las restantes
cambiales de vencimiento posterior a la impagada.

Por otra parte, el considerando dltimo da a entender que las obje-
ciones puestas de manifiesto en la resolucién de 1973 derivadas de la
aplicaciéon del derecho cambiario descansaban pura y simplemente en el
peligro de que a la vez que la ejecucién hipotecaria pueda tener lugar la
de una cambial aislada. Y esto no es asi. Como en la hipoteca auténtica-
mente cambiaria no es posible ejecutar la hipoteca sin la aportacién de
las letras, tal peligro no existe ni era este peligro la razén de las obje-
ciones derivadas del derecho cambiario a la clausula de vencimiento anti-
cipado. Por otra parte, el que sea una persona sola la tenedora de todas
las cambiales es un requisito en cierto sentido insuficiente, si no hay
tenedor tnico durante toda la vida de las letras, y en otro sentido, innece-
sario porque al ejecutar todas las letras por vencimiento anticipado o
normal deben aportarse todas las letras, pero no es necesario que sea
una sola persona quien demande y aporte todas. La cldusula A) de venci-
miento anticipado era por lo menos en un punto imprecisa, en el de no
determinar cuidndo ha de ser una misma persona la tenedora de todas
las cambiales. Y es que para que la cldusula sea admisible, en rigor tenia
que ser la misma persona durante toda la vida de las letras y entonces
dejan de ser propiamente letras y la hipoteca deja de ser cambiaria.

Pero si entendemos el considerando final en el sentido de que es la
frase final del caso A) del apartado b) de la cldusula 6.2 lo que hace des-
aparecer las objeciones puestas de manifiesto en la resolucién de 1973
a la cldusula de vencimiento anticipado, tenemos que poner los siguientes
reparos a dicha frase final en la cual se exige que «el tenedor de todas las
restantes cambiales de vencimiento posterior a la que hubiese quedado
impagada, fuera la misma personas:

— En primer lugar, que si este requisito fuese necesario estaria impli-
cito en el presentar todas las letras para la ejecucién de la totalidad de
la hipoteca y por ello resultarfa innecesario hacerlo constar en la cldusula.

— Por otra parte, no se comprende por qué haya de existir un solo
tenedor de todas las letras si los varios tenedores, acaso los mismos varios
tenedores (tomadores) originarios, concurren a la ejecucién de sus res-
pectivas letras.

— Acaso el requisito verdaderamente exigible seria que el tomador o
tomadores originarios o primeros fuesen los mismos que van a la ejecu-
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cién, por no haber habido negociacién ninguna de las letras, para evitar
que pueda haber algin endosante, etc., perjudicado por su desconoci-
miento de la cldusula. Pero si este requisito tiene tal sentido, su exigencia
nos demostraria que la cldusula de vencimiento anticipado desnaturaliza
la letrm y, por consecuencia, la hipoteca cambiaria.

— La frase final del caso A) de vencimiento anticipado de la clausula 6!
discutida no indica el momento en el que el tenedor de todas las restantes
cambiales ha de ser una misma persona y tampoce aclara que esta per-
sona sea el tenedor de aquella cuyo impago al vencimiento desata el
anticipado de las demas (19). Por ello la frase ademas de inttil e inexacta
es en otro sentido insuficiente. Lo tinico decisivo para la total realizacion
del valor de la hipoteca es que se aporten a la demanda ejecutiva todas
las cambiales y esto, por sabido, bien puede callarse en la clausula. El
problema estd en si cabe la ejecucién total incluyendo letras aiin no ven-
cidas en base a tal clausula sin que las letras queden inmovilizadas en
el momento de constituirse la hipoteca con la expresada cldusula por vir-
tud de la causalizacién de las letras que resultan iniddéneas para la
circulacién como titulos abstractos base de créditos cambiarios abstractos.

De todo lo expuesto podemos deducir que los tres, obstaculos que el
Registrador de Santiago encontré para la inscripcién de la hipoteca objeto
del recurso estaban muy relacionados. La admisién de la hipoteca cam-
biaria es ante todo un problema de determinacién de su contenido y efec-
tos; la posibilidad de que exista una sola hipoteca en garantia de varias
cambiales de vencimientos distintos y sucesivos no puede afirmarse ni
negarse sin analizar en qué sentido puede hablarse de hipoteca tnica en
garantia de una serie de titulos valores y en qué sentido debe estimarse
que existen tantas hipotecas como titulos y sin matizar, ademas, las dife-
rencias entre las hipotecas en garantia de obligaciones al portador y la
hipoteca cambiaria en garantfa de una pluralidad de letras. Por tltimo, la
admisién o el rechazo de las clausulas de vencimiento anticipado nos
vuelve a retornar al contenido y efectos de la hipoteca cambiaria stricto
sensu y a su deslinde con las hipotecas en garantia de la relacién subya-
cente a la letra o serie de letras.

Sospechamos, por tanto, que la doctrina espafiola y la jurisprudencia
de la Direccién se encuentra aun lejos de llegar a soluciones convincentes
y claras sobre la hipoteca cambiaria. Es necesario precisar mas todo
aquello establecido en la ley para la hipoteca en garantia de titulos valores
que es aplicable a la hipoteca cambiaria v lo que no lo es. Es preciso
determinar qué causalizaciones de la letra pueden producirse a través
del acto constitutivo de la hipoteca cambiaria y cuales no pueden produ-
cirse sin desvirtuar la letra. Todo ello después de una neta separacién de
la hipoteca cambiaria de los demés tipos de hipotecas de maximo y de
obligaciones futuras destinadas a garantizar relaciones de negocios en que
de una manera u otra aparecen operaciones de descuento de cambiales.
En el tema de las causalizaciones permisibles o inadmisibles debe tenerse
en cuenta que dada la multiplicidad de funciones econémico-juridicas de

(19) La cldusula cabe interpretarse en el sentido de que es en el momento de la ejecucién cuando
ha de ser una misma petsona el tenedor de todas las restantes cambiales, pero también cabe entender
que es el momento del protesto de la vencida impagada. Para que no surja el inconveniente al que
nos venimos refiriendo, 1a identidad de tenedores debe ser durante todo el tiempo desde la constitu-
cién de hipoteca al vencimiento anticipado.
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la letra de cambio acaso mas que de hipoteca cambiaria pueda hablarse
de hipotecas cambiarias y acaso haya que admitir distingos segtin cual sea
el elemento subjetivo de la letra que constituya la hipoteca (librado,
librador, etc.).

Grosso modo y teniendo en cuenta la cuestién basica de hasta dénde
la hipoteca cambiaria puede causalizar las letras en garantia de las cuales
se constituye sin desnaturalizarlas y sin dejar de ser hipoteca cambiaria,
podemos resumir:

El Registrador no tenia razén en el defecto primero. Rechazar la hipo-
teca cambiaria es sin duda el camino més cémodo para resolver de raiz
sus multiples problemas; pero sinceramente creo que ya es tarde para
seguirle.

En cuanto al segundo defecto creo que los formularios de hipoteca
cambiaria en garantia de varias letras deben tener la suficiente elasticidad
para no prejuzgar que a todos los efectos hay tantas hipotecas como letras,
pero tampoco que, también a todos los efectos, hay una e indivisible
hipoteca. Como los resultandos no recogen literalmente las clausulas prin-
cipalmente orientadas a esta cuestién, no podemos opinar sobre la mayor
o menor correccién del formulario; pero la cuestién por si misma no era
trascendental.

En cuanto al tercer defecto no queremos ocultar nuestra simpatia por
la doctrina de la resolucién de 1973 y estimamos, por tanto, muy discutible
la sentada por la resolucién que comento. Las cldusulas de vencimiento
anticipado son, en rigor, pactos de una relacién causal subyacente, acaso
respetabilisima y perfectamente licita, pero que no es lo garantizado por
la hipoteca y tales clausulas en cuanto vienen a causalizar totalmente las
cambiales, no sélo transforman éstas en cosa muy distinta, sino que
desfiguran totalmente la hipoteca cambiaria, desnaturalizindola.

Creo, por tanto, que en principio deben rechazarse las cldusulas de ven-
cimiento anticipado en las hipotecas cambiarias propiamente dichas por
producir las siguientes consecuencias:

a) La escritura de hipoteca cambiaria con clausulas de vencimiento
anticipado invierte la relacién normal de crédito-hipoteca, haciendo las
letras accesorias de la hipoteca, eliminando de aquéllas todas sus conse-
cuencias legales, para transformarlas en meros documentos probatorios
del crédito garantizado por la hipoteca, que deja de ser el cambiario
para pasar a ser el derivado de la relacién subyacente, a pesar de quedar
ésta silenciada.

b) Que la letra se causaliza a través de la escritura de constitucién
de hipoteca, cuando ésta contiene tales cldusulas de vencimiento antici-
pado, v la primitiva y originaria relacién causal subyacente a la emisién
de la serie de letras y de la constitucién de una hipoteca en garantia de
todas ellas, viene a superponerse a las letras mismas de manera que éstas
dejen de ser auténticas letras y la hipoteca auténtica hipoteca cambiaria.

T.C. G.



