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neda y el Registro de la Propiedad

MOTIVO DEL TEMA

Paralelamente a la elevacién del nivel de la vida y mejoramiento
de las condiciones de existencia de la humanidad, se produce siem-
pre un alza en el precio de las cosas que al hombre le son necesarias
o meramente Gtiles. Esta innegable realidad lleva tras si un evi-
dente desequilibrio entre las disponibilidades dinerarias del indi-
viduo y sus necesidades materiales, puesto que la monecda reduce
su poder adquisitivo en ccuacién con el aumento que vavan alcan-
zando los precios de las cosas que con ella hayan de obtenerse. Este
tenémeno, de sucesién constante en la historia de la economia, tie-
ue periodos en los que la desproporcidn entre los precios v el va-
lor en cambio de la moneda se¢ manifiesta paulatina e insensible-
mente. Mas existen otras de verdadera anomalia, tales como los de
las grandes crisis creadas por las guerras, con sus devastadores
efectos, o por las hondas conmociones politicas y sociales, que sub-
vierten organizaciones y regimenes seculares para sustituirlos por
estructuras de signo radicalmente opuesto. En estos periodos de
anormalidad, la expresada desarmonia estalla sibitamente y se des-
envielve con vertiginosa celeridad.

En los tiempos modernos, acaso porque se generalice la creen-
<1a de que las futuras coutiendas bélicas tendrdn ya siempre mun-
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dial extensién y asoladora actividad ; tal vez porque vaya extun-
diéndose la idea de que asi como las indicadas revoluciones politi-
cas y econémicas vienen produciéndose con alarmante y triste fre-
cuencia es posible que, en lo sucesivo, sigan el mismo ritmo ; y des-
"de luego, porque el dinero en su funcién adquisitiva pierde suficien-
cia ; por, estos u otros motivos, es lo cierto que se ha pensado por
algunos en dar realidad a construcciones teéricas v a férmulas con-
tractuales que dejen a salvo la moneda, mientras sea utilizable para
su actual aplicacién, de ulteriores eventualidades adversas. Que si
esta previsién se ha manifestado esporidicamente desde muy ant-
guo, en los filtimos decenios ha experimentado el incremento que
pone de relieve la copiosa bibliografia, relativa a la materia, prodo-
cida durante ellos.

ASPECTOS JURIDICOS DE LA PREVISION EN ORDEN
¢ ' AL VAL.OR DE LA MONEDA

~ En dos diferentes grupos pudieran comprenderse esas tendencias
‘previsoras: A) El constitujido por construcciones doctrinales que
procuran sincronizar el valor de la moneda con el precio de las mer-
caderias, dentro del orden legal vigente, mediante normas inter-
pretativas adecuadas ala varia naturaleza de la contratacién y a los
‘méviles que impulsaran a las partes contratantes. B) El formado
por las explicitas declaraciones de voluntad de las mismas partes en
el momento de cstablecer sus respectivos derechos y obligaciones.

A) Criterios doctrinales de interpretacibn

El alucinante probleﬁné monetario qite en la post-guerra de 1914-
1918 hubieron de afrontar algunos de los paises beligerantes —Ale-
mania muy especialmente—, hizo sentir la urgente necesidad de que
los Tribunales de Justicia, sin esperar a que el Poder legislativo re-
formase el Derecho entonces vigente, interprctaran ese mismo De-
recho inspirados en indeclinables principios de equidad que con-
‘cordasen con la triste realidad el cumplimiento de las obligaciones



ILAS FLUCTUACIONES EN EIL VALOR 707

dinerarias pendientes. Dicha necesidad motivé un florecimiento de
los estudios juridicos sobre criterios de interpretacién, aplicados a
ia depreciaciébn monetaria, encaminados a evitar la lesién unilateral
de los intereses en pugna. Y, al efecto, se construycron diversas teo-
rias, entre las cuales destacan la de la imprevisidn contractual o
cldusula rebus sic sténtibus, de la presuposicién, de la base del ne-
gocio juridico y de la base del contrato o de equilibrio de inteveses.

La clausula rebus sic stdntibus es de tan viejo abolengo que,
en opinién de bastantes autores, fué ya expuesta por Cicerén y por
Séneca, admitida en alglin texto del Derecho romano, generalizada
en el Derecho canénico y en los glosadores y formulada como pre-
cepto legal en el Codigo bévaro de 1756 o Codex Maximilianus (ci-
tado por Candil), en cuanto disponia que todas las convenciones lie-
van implicita la cliusula rebus sic stdntibus y devienen ineficaces
cuando se produzca alguna alteracién dificilmente previsible y de
tal naturaleza que si el deudor la hubiese previsto no habria con-
tratado. : ' ,

Seghin esta teorfa ~—y ya se deduce de la cita anterior— las
obligaciones nacidas de los contratos —de los de tracto sucesivo o
de ejecucién diferida, nunca de los aleatorios— finicamente serin
exigibles en su totalidad mientras las circunstancias que concu-
rrieron en su celebracién se mantengan esencialmente invariables,
que si experimentan alguna mutacién imprevista que haga excesi-
vamente onerosa la prestacién de cualquiera de los contratantes, el
contrato debe ser rescindido o modificado, seglin los casos, para evi-
tar el dafio lesivo, de alguno de aguéllos. \

Una versién mis o menos directa de esta teoria se nos ofrece en
_algunos articulos (1.129, 1.467, 1.484, 1.502, 1.503 y acaso algilin
otro) del Cédigo civil espafiol que, en cambio, es abiertamente re-
chazada en los articulos 1.576, 1.593, 1.625, etc. Como es .igual-
mente aplicacién de la misma doctrina la frecuente revisién de pre-
cios que hace ]a Administracién del Estado en los contratos de obras
y servicios pliblicos (por ejemplo en los fijados para el suniinistro
de los libros del Registro de la Propiedad). También en Francia la
ley de 21 de enero de 1918, que permitfa la resolucién de los con-
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tratos conciuidos antes de la guerra, cuando su ejecucién fuese de-
masiado onerosa para alguna de las partes, y las de 6 de julio de
1925 y 9 de junio de 1927, sobre revisién de contratos de arrenda-
mictito, estaban inspiradas en la misma teorfa. E igualmeute en
Alemania la ley de 16 de julio de 1925, sobre valorizacién de hipo-
tecas, deudas territoriales, titulos al portador emitidos por Bancos
hipotecarios, cuentas de Cajas de Ahorros, etc.

H G 8

La presuposicibn ¢s, seglin Windscheid, la espectativa o creen-
cia, ¢l motivo rcal determinante de toda declaracién de voluntad,
sin ¢l cual no sc habria emitido ésta Algo asi como una condicién
descuda, pero detenida en su desarrollo de tal modo que no llegd a
condicionar los efectos juridicos que se proponian, pues éstos ha-
bran de subsistir y perdurar aungue la presuposicion no se realice
o resulte falsa. T.a presuposicidn puede ser manifestada por medio
de una agregacién hecha a la declaracion de voluntad —expresa—
¢0 sin explicita enunciacidn, como consccuencia del restante conte-
nido de la declaracién de voluntads —ticita—; el hecho a que se
refiera, positivo o negativo, pretérito o futuro. «Windscheid diria
-—supone Lenel—, desde su punto de vista, que todo el que concluye
un contrato parte del supuesto de que han de subsistir las circunstan-
cias normales, supuesto que por ser evidente no sc puede ocultar a la
parte contraria.» Y continfia oponiendo a la teoria de Windscheid,
quec si se quiere que el motivo determinante de la declaracién de volun-
tad influya en la cficacia del negocio que se concluve, habra de ser
clevado a la categoria de condicién. Si no es asi, «la otra parte debera
considerar ¢l contrato como puro; y seria a todas luces injusto que
una parte pudiera dejar sin efecto un negocio juridico invocando
creencias que, a su hora, no se¢ cuidé de formular debidamentes.
aLos peligros de esta teoria no se evitan ni s¢ atenian reconociendo
s6lo como juridicamente eficaz aquella presuposicién que sea noto-
ria a la parte contraria.» Un motivo no gana cficacia porque la parte
_contraria la conozca, a menos que sea expresamente consentida por
ambas partes. «Admitir esta teoria —concluye Lenel—- serfa acabar
con la seguridad del comercio juridico.»

L@



LAS FLUCTUACIONES EN EL VALOR 709

Qertmann da a la publicidad en 1921 su teorfa de la base deél ne-
gocio juridico, que, por el momento en que aparectd, tuvo una favo-
rable acogida por la jurisprudencia alemana. Esta tcoria y la de
la clausula rebus sic stdntibus no son, segin el mismo Qertmann,
dentro de ciertos limites, sino dos distintas expresiones, dos dife-
rentes formas de una misma concepcién. Parece, no obstante, que
su semejanza con la teorfa de la presuposicién es méis acusada y
manifiesta. Seglin Oertmann, esta base consiste en lo que una de
las partes piensa al tiempo de Ja conclusién del contrato respecto de
la existencia, subsistencia o aparicién de ciertas circunstancias ba-
sicas para su decisién. Es decir, siempre que ello se tome como la
abaser sobre que el negocio jurfdico edescansas. Se trata, por com-
siguiente, de una proyeccién hacia el futuro de ciertos fines imagi-
nariamente perseguidos por las partes. Locher modifica esta teoria
en ¢l sentido de que seca el criterio objetivo, no el subjetivo, el que
la configure. Y Ennecerns considera indispensable la conjuncién de
los elementos subjetivo y objetivo para convertir en férmula de ge-
neral aplicacién la doctrina aqui examinada; con la exigeucia de
que la base del negocio haya podido ser conocida de las partes con-
tratantes con tal certidumbre que ella les lleve a prescindir de su
reconocimiento como condicibn, o que, en caso contrario —insegu-
ridad de las circunstancias bAsicas— la otra parte contratante hu-
biere accedido a la pretensiébn en consideracién a la finalidad del
contrato. ’

Ahora bien: ;qué debe entenderse por base del negocio juri-
dico? Qertmann da de ella un concepto negativo, pues vienc a decir
que ella no es un verdadero motivo determinante que necesite interve-
nir activamente en la conclusién del negocio. Basta con que sin tal
base ¢l negocio no se hubiera concluido. Es de notar, ademés, que la
buse del negocio no constituye por sf misma, en esta teorfa, una con-
dicién, porque la condicién se funda en la duda de que la suposiciébn
presente coincida o no con la realidad futura; v la hipdtesis base
del negocio juridico se establece en una absoluta conviccién que ex-
cluve toda incertidumbre. Por ello lo que una de las partes consi-
dere base del negocio para ella, ha de ser comunicada a Ja otra sin
que ésta le oponga objecién alguna. St esa base no resultase cierta,
la parte correspondiente tendria derecho a dejar sin efecto el con-
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venio, salva que la otra parte accediese a introducir las modificacio-
nes que la cquidad exija.

Kritkmaunn, civilista muy conocido por sus investigaciones sobre
la clhusula rebus sic stdntibus, -en uno de sus trabajos dedicados al
estudio de la misma, y en un dictamen sobre la depreciacién de la
moneda con especial aplicacién al contrato de seguro, defiende la
tesis de que para toda solucién justa hay que partir de la basg dei
contrato o equivalencia de intercses y prestaciones, singularmente
en los sinalagméticos. Si falta esa equivalencia, si a causa de una
alteracién de las dircunstancias de imposible previsién se destruye
el cquilibrio cntre la prestacién y la contraprestacién, la exigibili-
dad de lo pactado, con agobio tal de uno de los contratantes que
represente para ¢l un sacrificio exorbitante, quebranta el prinmcipio
immanente de la bona fides. Y al efecto examina las normas vigen-
tes en derecho alemin v gran nlunero de sentencias judiciales. El
descado cquilibrio de intereses podra lograrse casi siempre, a juicio
de Kriickmaun, reconociendo a la parte lesionada un derecho de
indemnizacién por los dafios que le hubiere causado cl confiar cn
la ipaltcrabilidad del contrato. El mismo Kriickmann deslinda el
concepto base del contrato de la base negocio juridico, propucsta por
Oertmann, y ciertamente que la diferencia es radical no obstante su
sinonimia .terminoldgica : la primera, como criterio de interpreta-
cibn, es histdrico-causal ; cousiste en los hechos de que arrancaron
las parte al contratar ; la segunda, como antes quedd dicho, dirige
hacia el futuro los fines provectados por los contratantes.

Mas tanto 2 una como a otra, acaso mis exactamente a la teoria
de la base del contrato o de equilibrio de intcreses, es aplicable lo
que, como repulsa de ésta, opone Candil: «Todo contrato de ejecu-
cién diferida supone de antemano, en el pensamiento de las partes,
una variacidn de las circunstancias de signo contrario, que es pre-
cisamente lo que les incita a contratar...» «l.as dos saben que la
opcracién es aleatoria, en cuanto a la equivalencia de las prestacio-
nes y, sin embargo, la realizan, porque cs precisamente esto lo que
quieren...» ; de donde resulta incongruente que una modificacién
de lds circunstancias pueda motivar la del contrato. Y no se olvide
que el equilibrio o reciprocidad dc intereses, como medio de inter-
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pretacién de los contratos onerosos, es siempre, al menos en nuestro
Cédigo civil (articulo 1.289), de caricter supletorio v utilizable sélo
en defecto de las normas interpretativas que dictan los articulos que
preceden al citado.

B) Férmulas contractuales

El grupo segundo de los anteriormente distinguidos estia .for-
mado, como ya se dijo, por expresas y conjuntas declaraciones de
voluntad en el momento de la conclusién del contrato. Son las cono-
cidas en la doctrina con las denominaciones pactos de garantia -de
valor o cléusulas de estabilizacién. ‘

La razdén o motivo de ser de estas clausulas no es otra que las
coustantes e inevitables alteraciones del valor en cambio del dinero,
la diferencia entre el valor asustancials y el valor «funcionals del
mismo. Si para ¢l Derecho la unidad monetaria representa, por ne-
cesidad, un determinado valor permanente, en expresién de Rosen-
felder, y su fuerza solutoria se estima invariable en circunstancias
de normalidad, cuando sobrevicne una marcada depreciacién la sub-
versibn de valores lesiona, cspecialmente en el derecho de obligacio-
nes, intereses econdmicos colocados bajo una proteccién juridica. Para
corregir las indicadas alteraciones de valor v evitar en lo posible
los dafios que ellas puedan causar, se ha recurrido a las férmulas
de previsién siguientes : cliusula oro o plata; de pago en moneda
extrapjera, de page en cspecie ; de escala mévil v cliunsula de re-
vistén.

£ =

La cldusula oro o plata ofrece dos distintas modalidades, segfin
que el pago haya de efectuarse en moneda de uno u otro metal o por
el valor de cada uno de ellos. Aunque, en realidad, esta diferencia
‘es.sblo aparente ; bien porque en ambos casos se trata de-una cldi-
sulg de valor (Nussbaum), bien porque retirada de la circitlacién la
moneda acufiada en estos metales, e intervenido, adems4s, el mercado
de los mismos, la clausula de esta especie se convierte en una clau-
sula referida al valor del oro o de la plata.

Acerca de la validez y licitud de esta clausula se mantienen te-
nazmente por los juristas posiciones radicalmente opuestas. Refi-
riéndose solamente a Francia, Foncillas sefiala la siguiente varie-
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dad de critertos: consideran nula la cldusula-oro, en régimen de
curso forzoso, Demogue, Capitant, Rousseau, Nogaro, Lyon Caen;
la reputan no ejecutoria, Valery, Dupuich, Caleb Weis, Despagnet
v de Boet, Nibovet; sostienen su validez y cjecutoriedad, Geny,
Mestre, James. IEn Espafia, son partidarios de la validez de esta
cliusula, entre otros, el citado Foncillas, Dualde v el maestro Roca
Sastre, Pelayo Hore, admite dos situaciones diferentes: Que el
contrato se desarrolle dentro de un pais con moneda metélica de
curso legal, en cuyo supuesto estima justa v legal esta clausula.
Que la clausula referida se haya establecido en época de patrén me-
tilico y el pago deba efectuarse en tiempos de curso forzoso del
papel moneda ; en tal hipdtesis, la clisula serd justa, pero una cosa,
afirma, es lo justo y otra, a veces, lo licito. Si hoy en Espafia —aiia-
de— se intentara exigir el cumplimiento de una obligacién contrai-
da cuando el oro o la plata tenfan curso legal y se exigiere que la
cantidad de moneda a satisfacer para que el pago se entendiese
cumplido, fuera la necesaria para que su poder adquisitivo equivalie-
s¢ al que tenfa la moneda metalica en la época en que la obligacién
fué contraida, la sentencia que se dictara para llegar a dicha con-
versidn proclamaria oficialmente una inflacibn monetaria. Lo que,
en suma, serfa justo al amparoe de los principios del Derecho, se
estima ilicito porque va contra el interés comflin. La cliusula de
estabilizacién, en este caso —termina diciendo Pelavo Hore— es,
pues, hoy inoperante. .

Desde otro punto de vista, Champcommunal distingue también
un doble supuesto: que la cldusula-oro se presente en el Derecho
interior de un pafs o en el internacional. En el primer caso, dice,
la clausula en cuestiébn estd viciada de nulidad porque las leves mo-
netarias sque decretan el curso forzoso interesan, en primer térmi-
no, al orden piblico v no pueden ser derogadas por convenio par-
ticular... ; ¢l acreedor no puede rechazar en Francia ese papel de
crédito al tipo normal, vy en este sentido s¢ ha pronunciado el Tribu-
nal de Apelacién de Paris». «La nulidad se extiende, por tanto, lo
mismo a los pagos en oro que a los pagos en billetes, cuando éstos
han de computarse a un tipo recargado con la prima que represente
el oro o la plata.» «En el segundo caso, esto es, en el orden inter-
nacional, la validez de la cldusula-oro estd admitida. La Sala Civi!
de Casacién ha proclamado en cuatro sentencias, de fecha 23 de
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cnero de 1924, que el curso de una moneda, tomado en interés na-
cional, queda circunscrito al territorio del pafs que lo decretd.» En
anilogo sentido se manifiesta Planiol, que cita, al efecto, copiosa
jurisprudencia. V, en cierto modo, el artfculo 1.281 del Cédigo civil
italiano de 1942: «Quedan a salvo las disposiciones particulares
concernientes a los pagos que havan de hacerse fuera del territorio
del Estado.»

En oposicién a este criterio, con ocasién de una sentencia dictada
sor ¢l Tribunal Imperial alem4n, Hueck rechazaba va en el afio 1920
la teoria de que la moneda fuese medida de valor y medio de pago
Gnicamente por imperio del Estado que la emite v dentro de sus
fronteras, pues frente al extranjero toma la significacién de mer-
cancia. Niboyet, Nogaro y Dualde son igualmente opuestos a estu
distincién de efectos de la cldusula-oro segiin se trate de relaciones
interiores o internacionales, pues eno se alcanza a comprender—dice
el filtimo de los citados autores— coémo un fendémeno de cambio pue-
de ser influido por la persona nacional o extranjera que haga el
pago en la misma Francia v con dinero francéss. Para otros, sin
cmbargo, no es dificil explicarse esa diferente solucién segin se
trate del Derecho nacional o del exterior, fundados en que si bien
es cierto que las normas que regulan el trifico monetario son de
orden pfiblico, como sostiene la jurisprudencia francesa, y que toda
politica monetaria, singularmente la de curso forzoso, tiene como
una de sus principales finalidades la de evitar el agio de divisas
extranjeras, es también evidente que la soberanfa estatal, de la cual
se deriva ¢l curso monetario, tiene limitados su 4dmbito territorial
y las personas a las cuales se impone coactivamente, v, por lo tanto,
no puede hacerse cfectiva més all& de los confines de ese territorio
ni aplicarse a quicnes no sean stibditos de Ja misma soberanin

Cldusula de pago en moneda extranjera.—>Mediante ella se pre-
tende sencillamente estabilizar una moneda, de dudosa permanen-
cia en su poder adquisitivo, eliminéndola como instrumento de pago
para sustituirla por una divisa monetaria de méis estable solidez.
Esta cliusula es frecuente en las compras de mercancias imporia-

.das, por exigencias del vendedor, o, cuando se trata de importacio-
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nes, por imposicién de la politica mounetaria de los Estados. Mas en
un régimen de libertad, recurrir a esta cliusula para cubrirse de
la depreciacién de la moneda nacional vale tanto, segfin acertada-
mente dice Foncillas, como cspecular al alza de la moneda extran-
Jera. :

Respecto de su licitud distinguen, casi uninimemente los auto-
res seglin que la cliusula se establezca para regular relaciones intei
partes dentro del Derecho interior o en el iuternacional, para con-
cluir afirmando, en cuanto a ella, ¢l mismo criterio antes expuesto
con relacién a la cldusula-oro. Por ende, si la estipulacién aqui exa-
minada ha de surtir sus efectos en el Derecho internacional, la mo-
neda extranjera es considerada como mercancia v puede ser objeto,
vilidamente, como cualquiera otra de toda clase de contratacién.
Siempre, claro esti, que se guarden y cumplan las normas peculia-
res que ordenen el comercio de la respectiva mercancia. Tal es tam-
bién la doctrina recibida por las jurisprudencias alemana, francesa
¢ italiana. '

Pero si el pago en divisas se pacta en un convenio que ha de
desenvolverse totalmente dentro de los limites de un territorio nacio-
nal, es preciso distinguir, asimismo, si el Estado respectivo tienc
o no impuesto el curso forzoso de su moneda.

No establecido el curso forzoso, la cliusula es ortodoxamente
valida. Al menos en nuestro derecho positivo. Reconocen esta vali-
dez : el articulo 1.170 del Cédigo civil, que permite fijar libremente
la cspecie monetaria con la que haya de hacerse el pago de las deu-
das en dinero ; ¢l articulo 489 del Cédigo de Comercio, que contienc
analoga disposicién referida a la moneda solutoria de la letra de
cambio ; ¢l articulo 219 del Reglamento Hipotecario, que faculta
para designar en moneda extranjera la deuda hipotecaria, sin otra
resiriccién que la de sefialar su equivalencia en signo monetario dc
curso legal en Espafia; y la reconoce también la jurisprudencia
hipotecaria en Resolucién de fecha 15 de febrero de 1926 al admitir
la posibilidad de que las obligaciones aseguradas con hipoteca puc-
dan tener por objeto las méis desconocidas divisas.

Mas en régimen mounetario de curso forzoso, la solucién ha de
ser otra muy diferente. Porque como el curso forzoso se caracteriza
por ser exclusivo y excluyente, toda obligacién que, dentro de él,
haya de ser cumplida mediante la entrega de moneda, ha de hacer-
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.s¢, preceptivamcnte, en el signo monetario impuesto y no en otro
alguno. Este sistema lleva aparejada la interdiccién de toda divisa,
o, al menos, la intervencién estatal de las mismas, si por necesida-
des dei comercio exterior ¢s ineludible aceptarlas o conveniente y
Gtil procurar su adquisicién.

Asi sucede, por ejemplo, en nuestra patria. Ya el decreto ley de
{4 de marzo de 1937, revisado y completado después por la lev dc 4
de mayo de 1948, conminé a todos los espafioles, fueren personas
fisicas o juridicas, residieren en Espafia o en el extranjero, a decla-
rar y ceder al Estado la moneda extranjera que tuvieren o adqui-
riescu en lo sucesivo, ora estuviese situada en territorio nacional o
en el cxtranjero, comprometiéndose el Estado a satisfacer en pesc-
tas el importe de la cesibu. La omisién de estas obligaciones fué
definida como delito por la ley de 24 de noviembre de 1938,

De suerte que, conferme a las leyes citadas, no es licito a los
espafioles teuer moncda extranjera. Las divisas que, por cualquier
titulo, adquieran, habrin de venderlas al Estado, ¢! cual, por con-
siguiente, queda convertido en el {inico legitimo tenedor de moneda
extranjera para aplicarla a los fines que estime convenientes para
la economia nactonal. Y si ello es asf, todo pacto en ¢l que se fije
una divisa cualquiera como medio para hacer el pago de una obli-
gacién, habri de ser reputado ilicito, pues sblo puede producir el
efecto de anular, por imposibilidad de su ejecucién, la obligacién
que de tal pacto dependa (articulo 1.116 del Cédigo civil).

& B %

Cldusula de pago en especie.—Pacto de vieja tradicién en la eco-
uomia rural espafiola. Tan arraigado, que dentro de dicha esfera
llegd a constituir una norma de derecho consuetudinario muy gene-
ralizad.. en algunas regiones de nuestro pafs y en ciertas relaciones
obligacionales. Por ser, como dice Pelayo Hore, «forma de pago de
caracteristicas cconomias rudimentarias de escasa circulacién moneta-
riaw, se aplicd desde muy antiguo al pago de pensiones censales y de
la renta de arrendamientos résticos, estipulando al efecto, para aqué-
llas, la entrega de determinadas especies y conviniendo, cuando se
trataba dc satisfacer el canon arrendaticio, la dacién, bien de uni-
dades fijas de productos dec la cosa arrendada, bien la de una parte
proporcional de los mismos proddctos. Desde muy antiguo también,



716 LLAS FILUCTUACIONES EN El. VALOR

y en no pocas comarcas de Espaiia, existe la costumbre juridice
de pagar en especic algunos trabajos y servicios profesionales —mé-
dicos, farmacéuticos, etc., entre estos tiltimos—, porque de csta ma-
nera se facilita el pago por parte de quicnes, en su clemental eco-
nomia, carecen de disponibilidades crematisticas en tanto no reali-
cen los frutos de sus cosechas.

La validez en Derecho espaiiol de esta cldusula de pago en espe-
cie ha de considerarse indiscutible. La consagra el mismo Cédigo
civil en sus articulos 1.445, 1446, 1543, 1.555, ntimero 1.°, 1.613,
1.630, 1.656, ctc. Y la reconoce expresamente el Poder pablico por
cuanto en la circular de la Comisaria General de Abastecimientos,
de fecha 17 de junio de 1950, sobre fijacién del precio del trigo, ad-
mite la tenencia legal de este cereal por quienes lo hubieren adqui-
rido en concepto de rentistas o por el pago que de €1 le hubieren
hecho sus igualados.

Ahora bien ; si sc exceptiian los contratos de ejecucién peribédi-
ca sucesiva en los que se pacte esta clausula, tales como los censos
y arrendamientos, la insercién de aquélla en otros, produciri inevi-
tablemente una fundamental trasmutacién de la especie misma dei .
contrato en que se incluya. Porque si se articula en una compra-
venta y, por aplicacién de la cliusula, el precio queda representade
por ‘una cantidad fija de determinadas mercancias, el contrato no
serf una compraventa, sino una permuta (articulo 1.446 del Cédige
civil). Si se tratare de un préstamo y, cn equivalencia de la cantidad
prestada, ei mutuatario sc obligase a reintegrar la especie no dine-
raria que se hubiese estipulado, el negacio juridico resultante ne
serfa un contrato de mutuo, devendria ¢n una compraventa con pago
anticipado o con aplazamiento de la entrega de la cosa comprada
—modalidad contractual muy frecuente en el trafico rural, especial-
mente e¢n la enajenacién de productos agricolas y pecuarios—, aun-
que hubiere sido otra la denominacién que le dieren las partes. Y
estas transformaciones de la tipicidad de los contratos deben ser
miradas con prevencién y recelo, porque pueden plantear problemas
de simulacién relativa que afecten a la validez del negocio juridico
objeto del disfraz.

o
fie
4

Cldusulas de escala mévil —Fs la forma més caracteristica y
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irecuente de encubrir la desconfianza en la solidez del valor de una
moncda.

Mediante estas cliusulas sc¢ procura garantirse contra las fluc-
tuaciones de nna moneda con ¢l artificio de sefalar en los contratos
de ejecucién a largo plazo el valor de la prestacién dineraria por
una cantidad variable de moneda, representada por el valor en ven-
ta de una mercancia, o por los indices estadisticos de precios, o por
el recargo que oficialmente se¢ establezca para la exaccién de algunas
exaccioues fiscales.

Hay quiencs creen —Roca Sastre v Dualde, entre ellos—, que
esta férmula de estabilizacién ha sido adoptada por el mismo Esta-
do en la ley de 23 de julio de 1942, en cuanto dispone que en los
contratos de arrendamientos rfisticos se fije necesariamente el im-
porte de la renta en una determinada cantidad de trigo, aunque el
pago haya de efectuarse en dinero computade por el precio oficial
del mismo cereal. '

El prestigio cientifico de los citados autores y la aparente 16gica
de su argumentacién acaso pueda sugestionar a los que, desposeidos
de todo prejuicio doctrinal en favor de una tesis, discrepen ‘de cllos
en este punto concreto. Porque examinada’la cuestién con criterio
de imparcialidad y sin la idea preconcebida de convertirla en argu-
mento favorable a una solucién deseada ; si se atiende a los moti-
vos que inspiraron al legislador y a los propésitos que perseguia,
se verd que la preceptividad del sefialamiento en trigo de la renta
en los arrendamientos riasticos no fué impuesta como un arbitrio
gormativo para estabilizar el valor de la moneda para el pago de dicha
renta. Es absurdo suponer que tal cosa pensara el legislador, por-
que si su propésito hubiere sido ese, la formulacién del precepto
correspondicnte, aunque referido especialmente a una especial clase
de contratos, habria tenido la amplitud suficiente para hacerla apli-
cable a todo géuero de prestaciones dinerarias contractuales. Cuan-
do menos, a las de ejecucién diferida. No, no fué el de estabilizar
la moneda el 4nimo del legislador de 1942. Su propdsito fué otro
muy distinto y completamente extrafio al que los aludidos autores
le atribuyen. L.a fijacién en trigo para la solucidén de la referida
clase de obligaciones obedecib6 a2 una necesidad social ; tuvo por ini-
co objetivo evitar que las relaciones arrendaticias desembocaran en
un contagioso afin, por parte de los arrendadores, de resolver los
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arriendos entonces vigentes. Y que fuese éste, y no otro, el movii
que determiné al legislador, lo dice él mismo con meridiana clari-
dad en el preimbulo de la citada ley de 23 de julio de 1942: la re-
gulacién de tales arrendamientos —se refiere a los rlsticos— «para
ser eficaz, necesariamente ha de adaptarse a las circunstancias del
momento, tendiendo a evitar que un simultineo desenlace de-las
relaciones arrendaticias produzca un desequilibrio e¢n la contrata-
ci6bn de dicho carfcter, con el consiguiente perjuicio para nuestra
economia politica. Para cllo se procura, mediante el establecimiento
de un méis justo sistema de fijacién de la renta, facilitar el mutuo
acuerdo de las partes para la continuacién de los actuales arrien-
dosy. Y para el logro de su objetivo, crevé mis adecuado recurrir
a un sistema de secular tradicién en nuestra patria, cual es el de
fijar en cierta cantidad de un producto agricola el precio del arren-
damiento. Y ‘para dar uniformidad al sistema que adoptara, eligid
el trigo, por ser su produccién la de 4rea més extensa en Ja agri-
cultura espafiola.

A esto queda reducida, segin Ia intencién del legislador, decla-
rada por él mismo, la fijacién en trigo de la renta de la tierra: o
una justa y equitativa remuneracién del disfrute del agro para con-
jurar un grave quebranto en la economfia social. No hubo, por con-
siguiente, ni aun asomo siquiera de estabilizar la moneda en gque
se pague dicha renta, o1 aun la renta misma. Por el contrario, se
quiso, y se logrd, dar a é&sta movilidad y fluidez proporcional al
anmento o disminucién que tuviere el precio del producto agricola
elegido como médulo o patrén, va permaneciese inalterado o fluc-
tuase el valor de la moneda nacional. Asi debib entenderlo iambién
Pelavo Hore cuando afirmaba que «si alguno creyese que al amparo
de la legislacién de arrendamientos r(sticos, era posible trasladar
su solucién al campo de las hipotecas, de los arrendamientos urba-
nos o de las ventas a plazos, correria el rxesgo de que los Tribuna-
les declarasen ilicito el pactos.

Se da, adem4s, con esta clausula de estabilizacién monetaria la
curiosa paradoja de que, mediante ella, el elemento estabilizador
pasa a ser el estabilizado. Por ejemplo, cuando se toma como medio
de cuenta e] precio de una mercancia. Porque ésta podri después
encarecer o abaratarse, independientemente de que la moneda se
deprecie o se revalorice ; que son muchos y complejos los factores,
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extrafios al valor del signo monetario, que influyen en el fenémeno
econbmico de los precios. Y si asf sucede, resultari que como la
suma de dinero originariamente convenida se equipar6 a una de-
terminada cantidad de la mercancia-tipo, el precio de ésta quedark
inalterado con relacién a aquella suma dineraria. Por el contrario,
la moneda, cuya estabilizacién se pretendié, ganari o perderi en
su poder adquisitivo, habr4 sido objeto de una evidente fluctuaci6n.

@ % ¢

Con la cldsula de revisién se aspira a prevenir el desmerecimien-
to de la moueda, estipulindose en los contratos de tracto stce-
sivo o a largo plazo, bien un precio diferente para cada una de las
etapas de su vigencia, bien la revisién periédica de tal precio con
sujecién a normas prestablecidas, bien la fijacién del mismo en los
plazos que previamente se sefialen por acuerdo de las partes, o en
su dcfecto, por decisién arbitral o amigable composicién.

Este procedimiento de estabilizacién ha sido adoptado, no ya
sblo por los particulares en sus relaciones contractuales, sino tam-
bién, a veces, por el Estado mismo en épocas de total envilecimiento
de su moneda. Sirvan como ejemplo de esto filtimo: la medida to-
mada en Francia durante su histérica revolucién, segtin la cual el
valor de los mandatos territoriales se fijaria® cada cinco dias con-
forme al curso de su cotizacién ; la disposicibén gubernativa-de 1807,
relativa a los billetes prusianos del Tesoro, el valor de los cuales, diee
Nussbaum, se calculaba quincenalmente, tambiéu con arreglo a las
cotizaciones de la Bolsa ; el sistema del multiplicador, seguido en Ale-
mania durante los afios de la catastréfica caida del marco, cousis-
tente en la fijacién de un valor simbdlico de moneda que, al llegar
¢l momento del pago, se multiplicaba por el indice del valor que
para la moneda fijase aquel dia el Boletin de cotizaciones,

También en la doctrina, en consideracién a que el patrén oro
no garantiza un dinero de valor constante, pues su fin no es da:
estabilidad a los precios sino a los cambios, se han ideado férmulas
preservadoras de las oscilacionres de la moneda en relacién con ¢l
nivel de precios. De ellas son de citar, como més conocidas, las
postuladas por Fisher: la de la moneda regulada por tabla: la de
la moneda indice; la de regulacién de precios mediante la regla-
cibn de cantidad de dinero.
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El seatido de la primera es no fijar los precios futuros en uua
suraa determinada, sino en tanto dinero como sea necesario para
comprar una cantidad concreta de los bienes mis importantes, una
etabla de bicness. I,a moneda-indice se funda en que como al subir
todos los precios disminuye el poder adquisitivo del dinero y al
bajar aquéllos aumenta ésta, siendo el oro un patrén oscilante tum-
biéu en su valor, ha de alterarse asimismo el contenido de este mc-
tal en la moneda, de acuerdo con las fluctuaciones de los precios
o dicho de otro modo: hay que desvalorizar la moneda cuando los
precios descienden, y hay que revalorizarlo cuando los precios su-
ben. La regulacién de los precios por la de la cantidad.de dinero se
explica por la evidente concatenaciébn que existe entre la actividad
productora, la capacidad de consumo y los precios de las mercan-
cias. Cou precios en baja, la produccidn se reduce y el elemento
personal que a clla contribuye merma sus disponibilidades para el
consumo y se traza un circulo deflatorio. ( Cémo romperlo? Crean-
do capacidad adquisitiva, ya sea aumentando la cantidad de dinero
en circulacién, o bien por la concesién de créditos.

Asclioff recusa estas tres concepciones. La moneda regulada por
tabla, dice, no significa una moneda fija, sino que mediante conve-
nios especiales se excluyen las consccuencias de la alteracién del
dinero a largo plazo. Fisher mismo, afiade, considera que la morne-
da regulada por tabla es sblo un arreglo y remiendo de la misma
desde fuera. La moneda-indice, en opinién de Aschoff, se funda en
un razonamiento falso. Si todos los pafses del mundo desvalorizarac
al mismo tiempo, se produciria, si, una estabilidad de precios, pues
en todas partes permanecerian iguales la oferta vy la demanda ; mas
si se desvaloriza solamente en uno o varios paises, la desvaloriza-
ci6n repercute en ¢l balance comercial, lleva a una restriccién de la
importacién v a un aumento de la exportacién, fendémenos ambos
que hacen subir los precios. ¥ en cuanto a Ia regulacién de la mo-
neda por la regulacién de los precios, sobre todo si se basa en la con-
cesion de créditos, tiene el inconveniente de que el sistema bancario
no pucde obligar a los empresarios a aceptar créditos, ni a los ven-
dedores dc wvalores a emplear los medios de pago recibidos en la
compra de bienes, con lo cual la pretendida regulacién queda abor-
tada.



1.A5 FLUCTUACIONES EN EI, VALOR 721

e

1

LA PREVISION DEI, VALOR DE LA MONEDA EN RELA-
CION CON EI REGISTRO DE LLA PROPIEDAD

Las cuestiones de orden juridico que suscita la previsién del va-
for de la moneda han sido estudiadas por casi todos los autores que
de ellas se han ocupado desde el punto de vista del Derecho civil,
exclusivamente, y sin relacién alguna con el Derecho hipotecario.
Deben citarse, como excepcién, Pelayo Hore y Roca Sastre. El pri-
mero, porque hace una atinada alusién incidental a las dificultades
que provoca la clidusula de pago ¢n moneda extranjera para enca-
jarla en la rigidez del principio de determinacién, Roca Sastre por-
que examina la legitimidad de las clausulas de estabilizacibn, sin-
.gularmente la cliusula valor-oro, para pronunciarse después en fa-
vor de su inscribilidad.

Mas si se medita en la variedad de aspectos que muestra el jue-
go de este tipo de estipulaciones cuando actlian en contratos inscri-
bibles en el Registro de la Propiedad, se percibe claramente que
cllas dan ‘motivo a complejas situacioues que, en algunos casos,
mueven a perplejidad, a veces impiden y, en otras ocasiones, difi-
cultan el acceso de los referidos pactos a dicho Registro. Presentar,
sino todas, algunas de esas situaciones es el objecto de este trabajo.

.

A) Refiejo de los criterios de interpretacién en el Registro
de la Propiedad

No parece que puedan plantear, por si mismos, problema alguno
de orden especificamente registral, aunque s{ lo presenten los docu-
mentos en que dichos criterids se contengan. Porque la aceptacién
o rechazo de todos y cada uno de los criterios doctrinales de mter-
pretacién que antes quedaron esbozados, es funcién privativa de
los Tribunales de justicia. Al juzgador, pues, es a quien exclusiva-
mente compete considerar si sus resoluciones han de inspirarse o
no en cualquiera de esas concepciones teédricas cuando haya de ‘de-

2
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cidir acerca de alglin problema de previsién evaluatoria de la mo-
neda. Por consiguiente, al Registrador de la Propiedad solamente
pueden llegar cuestiones de esta indole a través de un despacho ¢
documento judicial. Y como en nuestro sistema hipotecario la cali-
ficaciébn registral, cuando son objeto de clla los documentos expe-
didos por los Tribunales, queda circunscrita a la apreciacién de la
competencia del érgano judicial respectivo, de la congruencia del
mandato con el procedimiento en gue haya recaido, de las formali-
dades extrinsecas del despacho judicial y de los antecedentes del
Registro, sin que puedan entrar en su consideracién Jos fundamen-
tos de las sentencias, autos o providencias, pues asi lo prescriben
el articulo 99 del Reglamento Hipotecario y constante y reiterada
jurisprudencia de igual jurisdiccién, ¢l campo limitadisimo en que
se desenvuelve la calificacién registral veda a quien hayva de hacerla
discenir si son aceptables o inadecuados, como elementos de inter-
pretacién, la cliusula rvebus sic stdntibus, la presuposicién, etc. Es-
tos criterios de interpretacién han surtido ya la plenitud de sus
efectos antes de ser autorizados los documentos que se presenten en
el Registro v no puede, por lo tanto, el Registrador hacer o dejar
de hacer aplicacién de aquéllos. '

B) Las cldsulas dc estabilizacidn ante el Regisiro de la Propiedad

En cambio, las cliusulas de estabilizacién, por ser manifesta-
‘ciones coincidentes de la voluntad de los contratantes que han de
quedar plasmadas en documentos extrajudiciales, fuerzan al Regis-
trador a ejercitar su facultad calificadora con total amplitud a fin
de resolver, como hace de cualquier otro pacto, st su inscripcién ha
de practicarse, suspunderse o denegarse.

Cualidad primordial de toda estipulacién es la claridad de su
redaccién. Roca Sastre, con la fina perspicacia de su privilegiada
-mentalidad y con la gran pericia que le ha proporcionado una inte-
ligente y sagaz observacién en su doble experiencia de Registrador
y de Notario, seiiala, con referencia a la clasula valor-oro, las lineas
generales para que la formulacion de ella resulte clara en su expre-
sién y eficaz al tiempo de ser liquidada, indicando al efecto las cir-
cunstancias precisas que han de consignarse, sin reparar en que la
referida clusula pueda parecer prolija, porque atiene tal enverga-
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dura que es vana ilusién querer que con ¢l Jaconismo de su redac-
cién usual o corriente queden previstos y resueltos los importautes
problemas que origina ; de modo que vale la pena de aumentar el
velumen de su redactado... No vamos a sacrificar Ja complejidad de
la vida juridica a la simplicidad inexpresiva de una redaccién exi-
guarp.

" T'al vez Roca Sastre al condenar el laconismo en forma tan ca-
tegérica lo haya hecho pensando en otras férmulas que giran exclu-
sivamente en derredor de la depreciacién de la moneda, como le
sucede a Ja que Dualde dice haber visto, si bien en ella se previene
cémo ha de ser entendida esa depreciacién, o en alguna otra redac-
cién tan breve y sucinta que su establecimiento queda reducido al
acaso de depreciacién de la moneda» y nada maés.

Y estas formulaciones tan compendiadas de las cldusulas de es-
tabilizacién, en su variedad de tipos, pueden adolecer de lalta de
claridad que, calificada asi por el Registrador, en cumplimiento del
articulo 98 del Reglamento Hipotecario, constituiri un obstaculo
para la inscripcién.

Para no incidir en esa tacha de oscuridad y confusién por supe-
ditar escuetamente Ja cldusula a la depreciacién monetaria, sera
conveniente precisar cuiles sean los hechos que havan de acontecer,
las circunstancias que deban concurrir para entender que la depre-
ciacién se ha producido y cémo ha de actuar esa depreciacién en su
funcién reguladora, puesto que son dos fenémenos diferentes los
que determinan la alteracién del valor de la moneda : el de su deva-
luacién (merma oficial de su valor en cambio por una especie meta-
lica o por otra divisa) y el de su depreciacién (entendida como dismi-
nucibn de su poder adquisitive), aungue € uno y oOiro caso conserve
su valor nominal, especialmente en el interior del pais. Y si bien en
el curso de la historia esos'dos aspectos de la alteracién monetaria,
aunque distintos, se han producido simultineamente, como sucedia
cuando los principes disminuian la ley o el peso de la moneda, . esta
anormalidad ne puede producirse en la actualidad (¢ni en el futu-
ro, acaso?) por haber desaparecido totalmente de la circulacién la
moneda metalica.

Ahora bien ; ast como la devaluacién —en la significacién antes
expresada— es siempre un acto preciso y concreto, de existencia in-
dubitada, porque ha de ser consecuencia y efecto de una decisién
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de la soberania estatal, la depreciacién o desmerecimiento comercial
del mismo signo en un fenémeno histérico muy ‘complejo generado
por miltiples causas; unas, de caricler econémico; otras, las mas
frecuentes, debidas a imponderables de tipo politico ; de naturaleza
fiscal, en no pocos casos ; a veces de indole psicolégica; en ocasio-
nes, de origen social ; no faltando, en fin, algunas reflejas de pro-
blemas internacionales. Todas o algunas de estas causas, coinciden-
tes o sucesivas, crean una disminucién de la capacidad adquisitiva
de la moneda que, a veces, la lleva hasta su envilecimiento, aun
cuando su valor intrinseco —que asi sucede en ocasiones— perma-
nezca inalterable, Sirva de ejemplo el actual délar norteamericano,
‘que no obstante conservar todo su valor con relacién al oro, ha dis-
minuido de poder adquisitivo en aquella nacién, por cuanto los pro-
ductos que con él hayan de adquirirse han elevado su precio de
venta. Y en sentido contrario, recuérdese el caso de la peseta espa-
fiola en un breve periodo de tiempo, el comprendido entre los 0iti-
mos afios del pasado siglo y los de la post-guérra mundial de 1914.
Al comienzo de este periodo, la entonces peseta enferma (califica-
cién del ihistre hacendista sefior F. Villaverde) tenia un valor infi-
mo en su cambio por oro o por cualquiera valuta; y, por el contra-
rio, cn los afios que siguieron a dicho conflicto bélico, el valor inter-
nacional de la peseta llegd a sobrepasar el de su paridad oro. No
obstante haber sucedido asi, la potencia adquisitiva de la moneda
espafiola era, en aquellos tiempos de su enfermedad, cuando menos
en el comercio interior, notoriamente superior al que llegs a obte-
ner en esa otra época en la que logr6 alcanzar plena robustez y vi-
gor, su miximo prestigio en el exterior. Y pudo suceder de tal
modo porque un fenémeno de causas tan complejas y varias como es
el de la depreciacién de la moneda, no se produce —caso de su deva-
luacién— stibitamente y en un momerito preciso; ni en virtud dc
un sblo y finico acontecimiento. Supone un proceso ciclico de mayor
o menor celeridad en su desarrollo, pero sicmpre indeterminado e
imperceptible en su iniciacibn e impreciso en su profundidad. No
.basta que un articulo de comercio, un producto agricola o indus-
trial, una especial clase de riqueza inmobiliaria aumente de precio
en un pais cualquiera para deducir y considerar que la moneda de
ese pais se ha depreciado. Ese aumento de precio —y aun de va-
for, si se quiere— puede ser pasajero y.atribuible a causas transi-
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torias ; o a medidas de gobierno para proteger eventualmente el
articulo, el producto o la clase de inmuebles encarecidos ; o a dificui-
tades imprevistas y de- momento insuperables de transporte; o a
reacciones colectivas contra el interveucionismo estatal ; o a inespe-
radas conveniencias nacionales de retener parte de la produccién
propia ; o a motivos de orden laboral ; o a entorpecimientos circuns-
tanciales para el normal comercio exterior. En resumen : a un ma-
nifiesto desequilibrio entre la oferta y la demanda. Y no obstante,
el valor de la moneda puede seguir siendo inalterado, ser el mismé
que tenfa antes de producirse esa anormalidad de precios, bien sea
breve y trausitoria, ya sea duradera y estable.

Pues si la depreciaciébn monetaria es un fenémeno econbémico de
tan multiples y complejas ‘motivaciones, tan vago e impreciso en su
existencia porque no es la resultante de una disposicién del Poder
pfiblico ni Ja de un suceso aislado que fatalmente disminuye por sf
mismo el valor comercial de la moneda ; si ello es asi, como lo es
evidentemente, la condicién que haga depender la extensién de una
deuda de esa depreciacién, expresada con generalidad y sin especi-
ficacién de los hechos que hayan de producirla, corre el riesgo de
ser calificada de oscura, ambigua y confusa porque no subordina
¢l alcance de la obligacién a un suceso posterior de realizacién inp-
cierta, que es lo que, segiin el articulo 1.113 del Cédigo civil, ca-
racteriza toda condicién, sino a la consecuencia de unas causas in-
determinadas e imprecisas ; que esto, y no aquello, es la deprecia-
cién monetaria.

El que la inscripcién no convalide los actos o coniratos que sean
nulos con arreglo a derecho (articulo 33 de la Lev Hipotecaria), no
significa que el Registro de la Propiedad haya de acoger todos los
negocios juridicos que a él pretendan llegar, cualquiera que sea su
validez o ilicitud. Antes al contrario; uno de los principios bésicos
.de nuestro sistema hipotecario es el de legalidad. «El Registro debe
contener -~dice la exposicién de motivos de la ley de 1861— las
obligaciones que produzcan Derechos reales cuyos titulos tengan
valor juridico, no aquellos a que las leyes nieguen fuerza coactiva.»
Por eso la mis importante v delicada funcién del Registrador es la
de velar porque no ingresen en el Registro.los actos y contratos gue
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carezcan de legalidad ; y a fin de que pueda logralo se le encomien-
da por el articulo 18 de la Ley Hipotecaria la calificacién de este
requisito. En su consecuencia, las clausulas de estabilizacién sélo
obtendran la garantia registral en cl supuesto de que sean legal-
mente validas. La apreciacién de si ha de considerarselas o no como
tales es el fundamental problema que esta especie de clausulas plan-
tea ante eI’ Registro de la Propiedad.

Para resolverlo habri de tener en cuenta que la sistemftica del
Derecho positivo espailol se construye tradicionalmente sobre una
amplia libertad de contratacién, aunque no tan omnimoda que ca-
rezea de ciertas limitaciones, puestas, a veces, para tutelar derechos
e intereses de quienes tengan restringida su autonowmia, o en bene-
ficio, otras, de fines sociales o de eternos principios de equidad. Por
eso el Cédigo civil, sin perjuicio de algunos preceptos que limitan
en casos determinados la libertad contractual, consagra en su ar-
ticulo 1.255 la norma general que permite a los contratantes el csta-
blecimiento de cuantos pactos, cliusulas y condiciones tengan por
conveniente, esiempre que no sean contrarios a las leyes, a la moral
ni al orden pfiblicos. .

Las cliusulas de estabilizacidn, ; estan incursas en alguna de las
excepciones prohibitorias que sefiala el citado articulo?

Oposicién a la ley —Quedd anteriormente dicho que el objeto de
estas cliusulas es inmovilizar el valor comercial de la moneda que
hava de iuvertirse en el cumplimicento- de una obligacién. Tales
clausulas han de estar, pues, referidas siempre a una deuda pecu-
niaria. Mas en este género de deudas se distinguen cominmente dos
especies : deudas de valoy v deudas dinerarias en sentido estricto,
distincion que con meridiana claridad establece el Tribunal Supre-
mo cn scntencia de fecha 27 de febrero de 1945 cuando dice:
e... aparte de las dificultades, no del todo esclarecidas por la doctri-
na, para separar netamente las deudas de valor (resarcimiento de
daiios, obligaciones alimenticias), en que el dinero se ofrece como
medio de liquidacién, pero no como objeto de la deuda, v las neta-
mente pecuniarias a quc sc refiere el articulo 1.170 del Cédige
civil, ‘que algunos, para mayor -covfusién, reputan también deudas
de.valor de la cantidad recibida...» '

Y asi es a no dudarlo. Come se decia en uno de los motivos ale-
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gados para la casacién de la citada sentencia, el objeto de la deuda
de walor es un wvalor que debe ser expresado y liquidado en dinero.
Pero la suma de dinero en que venga expresada la deuda no cons-
tituye el objeto de ésta ; lo constituye el valor econémico estipulado,
independientemente de la cantidad de dinero que pueda ser necesa-
rio para cubrirlo. El deudor debe satisfacer al acreedor el mismo
valor prometido y, por tanto, pagar una suma de dinero mayor o
menor que la en que aquélla quedé numéricamente expresada, se-
gln que la moneda se hava depreciado o revalorado. La deuda dine-
varia, en cambio, se caracteriza por venir referida a X veces la uni-
dad fundamental del sistema monetario, o sea, sencillamente, una
suma de dinero; y por ser pura deuda de cantidad, basta para cum-
-plir la obligacién con devolver una suma igual a la recibida. Esta
es la razén de que en materia de deudas dincrarias el derecho posi-
tivo se funde en el sistema nominalista, o sea que la determinacién
legal de la moneda lleva ya implicita la fijacién de su valor y se
impone al acreedor con independencia de la fluctuacién del valor
‘efectivo del dinero.

. Igual criterio mantiene también la doctrina. Enneccerus, por
ejemplo, afirma que la deuda pecuniaria no se dirige a la prestacién
de determinadas especies monetarias, sino que su objeto es mas
bien el valor de la cantidad debida. Y para la conveniente claridad
del concepto afiade : § A qué valor tienen que ser aceptadas en pago
las especies pecuniarias singulares? Si existe una disposicién legal
——responde— decide ésta; por comsiguiente, si se trata de deudas
de moneda, decide el valor nominal, pues en la denominacién de
fa moneda ha de verse una disposicidn legal {teoria del nominalis-
mo). Asi, pues, las especies pecumiarias se calculan por el valor en
curso, y precisamente por ¢l valor en curso del trifico comfn, no
por el de la Bolsa, donde el dinero aparece como articulo de comer-
cio. La teorfa de la deuda del walor —sigue diciendo Enneccerus—
quiere aplicar también estos principios a la deuda de momneda, po-
niéndose en contradiccién deliberadamente con el nominalismo. Pero
esta doctrina contradice las disposiciones legales sobre el patrén
monetario y serfa ademis insoportable en ‘el actual desenvolvimien-
to econémico. ¢ Adénde irfamos a parar si toda la oscilacién del di-
qero hiclera menester un cilculo de las deudas pecuniarias?

A juicio de Planiol el deudor ha de entregar la suma adeudada
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segln el valor nominal de la moneda y no por el que tuviera el dia
en que la obligacién se contrajo. Esta regla —dice— adquiere gran
importancia en los paises que, poniendo en préctica la estabiliza-
cién, consagran definitivamente la depreciacién de su moneda. Y
.después de hacer una referencia a la ley monetaria de 25 de junio
«de 1928 consolidando la depreciacién de los 4/5 sufrida por el franco
francés, termina diciendo: una deuda de 1.000 francos contraida
antes de la guerra (la de 1914-1918) quéda integramente pagada por
1.000 francos de los nuevos ; el deudor reembolsa mucho menos ge
lo recibido (200 francos, aproximadamente, al tipo del régimen an-
terior) ; sin embargo queda liberado porque ha entregado monedas
de un valor nominal igual al importe de la deuda.

Nussbaum afirma gque en los modernos sistemas monetarios se
puede, en general, sentar el principio de que las modificaciones quf.
afecten a una sola especie de moneda carecen de importancia para
las deudas constituidas a base del sistema, En tanto que la base fun-
damental del mismo, en la que aparezca cxpresada la deuda, se
mantenga invariable, el pago habri de hacerse en los elementos del
sistema vélidos en el momento del pago y por el importe nominal
de la deuda. La situacién no varia cuando se suspende la convert:-
bilidad del papel moneda en dinero efectivo, porque deja intacta la
existencia de la unidad bésica del sistema. .

También el derecho positivo espafiol distingue. estas dos clases
de deudas pecuniarias, la de valor y la estrictamente dinevaria.

Considera deudas de walor, mAis o menos explicitamente, entre
otras : El precio de la compraventa por cuanto permite que se fije
en dinero por decisién arbitral (articulo 1.447 del Cédigo civil), o,
si se tratare de cosas fungibles, con referencia al que la cosa .ven-
«dida tuviere en determinado dia, Bolsa o mercado, con tal que sea
cierto (articulo 1.448). La deuda alimenticia, que comprende todo
lo que sea indispensable para el sustento, habitacién, vestido, asis-
-tencia médica y, en su caso, la educacién e instruccién del alimen-
tista, segn la posicién social de la familia (articulo 142): EIl lega-
do de educacién y alimentos a que se refieren los parrafos 2.°y 3.°
-del articulo 879, pues, no puede ofrecer duda que el coste de las
-necesidades dichas son frecuentemente variables, como pueden serlo
también las disponibilidades del obligado a satisfacerlas. (An&logas
corisideraciones levan a Bochmer a Ja conclusién de que, en caso
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dé: depreciacién de la moneda, el perceptor de la deuda alimenticia
podri exigir del obligado a prestarla el aumento periédico necesario
para completar’ e] poder adquisitivo de la moneda depreciada con
objeto de. procurarse los medios de subsistencia que le sean 1ndis-
pensables). La deuda proveniente de la indemnizacién de dafios y
perjuicios, que incluye no s6lo el valor de la pérdida sufrida, sino
también el de la ‘ganancia que haya dejado de obtener el perjudicado
‘(articulo 1.106). El precio del arrendamiento, va que se ‘debe en
fancién de la utilidad que presta al arrendatario el gdce de la cosa
arrendada, lo que determina, en el caso del articulo 1.558, la dis-
minucién del canon estipulado. I.a deuda derivada del siniestro -en
los seguros de dafios, porque asi lo demanda la necesidad de cober-
tura de la pérdida que haya sufrido el asegurado, con arreglo al
articulo 1.791 del Cédigo civil —del que -son también los anterior-
mente citados —y a los 393 y 407, nfimero 2.° del Cédige de Comer-
¢io. Y, fnalmente, todas aquellas deudas que representen la con-
-traprestacién debida a la’ estimacién valuable de una prestacién con
contenido econdémico variable y en la que el dinero no intervenga
como objeto de la deuda, sino como elemento de cuenta o de liqui-
dacidn.

Como ejemplo de deudas tipicamente dinerarias pueden sefialarse
en nuestro Cédigo civil: Las a que genéricamente se refiere el ar-
ticulo 1.170, a las que expresamente alude la referida sentencia del
“I'ribunal Supremo. Y de un modo especifico, entre otras, el legado
.de alimentos cuando el testador hubiere acostumbrado, durante su
vida, a dar al legatario cierta cantidad por via de alimentos, pues
‘¢l parrafo final del articulo 879 limita el legado a la misma canti-
dad que venia entregindose; la deuda de diners estipuluda como
¢lausula penal, que segln el articulo 1.152 sustituye a la indemni-
zaci6n de dafios y perjuicios y al abono de intereses ; las aportacio-
nes dinerarias prometidas a la sociedad (articulo 1.861); la deuda
resultante del mutuo, conforme a los articulos 1.753 y 1.754; ia
del depositario de dinero, puesto que su obligacién consiste finica-
mente en devolver Ja misma cosa depositada, segfin establece el
‘drticulo 1.758. En resumen : toda deuda de numerario que responda
‘a una prestacién netamente dineraria, a una obligacién de entregar
dinero sin que la motivara la adquisicibén de valores econémlcos )
‘a una disposicién legal que la exprese en dinero
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Pero las deudas estrictamente dinerarias ; pucden ser converti-
das por la sola voluntad de las partes y en previsién de un desmere-
cimiento comerciai de la moneda en deuwdas de¢ valor? Expuesta que-
db anteriormente la opinién negativa de Champcommunal. Existen,
ademis, consideraciones de Derecho privade v motivos de Derecho-
pliblico que repugnan esa conversidn.

En orden al Derecho privado, porque siendo la esencia propia
de la deuda de walor la conmutacién estimatoria de un contenido
ecoudmico, si se atribuvese este caracter a ia deuaa propiamente di-
neraria, esto cs a la que tiene su origen en la entrega o én la desig-
nacién cspecifica de numerario, resultaria uuna absurda falta de
correlacién y sincronismo entre la prestacién y la contraprestacion,
con injuria, en la mayoria de los casos, para la equidad. En los
supuestos d¢ deudas alimenticias, de resarcimiento de dafios —por
uo hacer refcrencia mas que a los ¢jemplos que ofrece la citada sen-
tencia del Tribunal Supremo— lo debido no es una cantidad de di-
uero; lo es el valor, la estimacién econédmica de los alimentos a
satisfacer, de los dafios a reparar; y lo mismo unos que otros pue-
den .exigir un diferente gasto de moneda segln las circunstancias
que concurran al tiempo de ser cumplidas las respectivas deudas.
Mas en las obligaciones tipicamente dincrarias, lo debido es pura
y sencillamente la misma cantidad y la misma especic monetaria
recibida, segilin el valor que para su curso legal tenga asignado.
Una interpretacidn teleolbgica de los contratos, la basada en el fin
juridico que por su unaturaleza especial persiga cada clase de ellos,
ponc de relieve la imposibilidad de la referida conversién de deudas.
En la de walor, la prestacién que la produce es la causa potencial
que crea una obligacién de restituir el mismo valor recibido, como
fin decisivo. La dineraria tiene como arranque, por su naturaleza,
la regulacién por la lev, o la adquisicién mediante el contrato, de
utta suma de numerario; y como finalidad Ia prestacidén dineraria
prevista legalmente o el reembolso de la suma recibida.

También el Derecho pliblico repele. esa posibilidad de conver-
sién. Y ello, porque el Estado —en concepcién de Nussbaum— es
el sefior efectivo del trafico monetario y su soberanfa comprende la
facultad de regular legalmente la circulacién del dinero en todo el
territorio en que la ejerce y, especialmente, la de decretar disposi-
ciones relativas a la obligatoriedad de aceptacién. Y siendo asi, ha



LAS FLUCTUACIONES EN EL VALOR - 781

de aceptarse como paradigma que-la facultad de valuar la moneda,
como todo lo referente a ella, es privativa del Estado. El y sola-
mente él es quien, en casos excepcionales, puede fijar normas de
veduccién o de cambio de la moneda, que a esto es a lo que equivale
fa conversidn en deudas de valor de las puramente dinerarias. Como
sucedid en el doloroso trance de nuestra pasada guerra de liberacién.
El nuevo Estado espafiol no permitié que los particulares, ni aun
los ‘T'ribunales siquiera, aquéllos auténomamente, éstos con aplica-
cidn del derecho positivo vigente a la sazdén, fijaren la valencia de
las dos clases de moneda, la roja y la nacional, para la extincién de
tas obligaciones cumplidas con ¢l pago de la primera de dichas cla-
ses de moneda. Por el contrario, recabé para la plenitud de su sobe-
rania esta facultad, v, al efecto, dicté6 una serie de disposiciones
especiales, verdadero ordenamiento revisionista ——dice Puig Pefia—
configurado en dos fases: la de bloqueo y suspensién (ley de 13 de
octubre de 1938 y 1.° de abril de 1939) v la de desbloqueo (ley de 7
de diciembre de 1939). Y esta ley de desblogueo, en su articulo 12,
establece al efecto las verdaderas normas de reduccién o de cambio
por medio de los coeficientes o porcentajes que sefiala. Como ya de
an modo andlogo hiciera la ley alemana de 16 de julio de 1925
dictada para la revalorizacién de créditos. Hacer extensivo este atri-
bufo de la soberania a la decisién de los contratantes, es desconocer
u olvidar que, como afirma la sentencia de 2 de marzo de 1943, las
normas dictadas para estos casos por el Poder pﬁbhco tienen un
carfcler excepcionalisimo.

Una breve incursion en la legislacién extranjera nos harid ver
cémo cl nominalismo impuesto para el pago de las deudas dinérarias
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Tanto el Cédigo {rancés como el italiano anterior a la era fas-
cista, en sus articulos 1.895 y 1.821, respectivamente, disponen que
la obligacién de un préstamo en dinero no es otra que la suma enun-
ciada en ¢l contrato. Y afiaden que si hubiere aumento o disminu-
cidén de la moneda antes de la época del pago, el deudor debera abo-
nar la suma numérica prestada y no estd obligado a pagar mis que
esta suma cn las especies que tengan curso legal en el momento del
pago. Doctrina que, con caricter més amplio, acoge el Cédigo civii ita-
liano de 1942 en su articulo'1.277 bajo el epigrafe «Débito de suma
de dinero». «El débito pecuniario se extingue con moneda de cuarso
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lééal en ¢l Estado al tiempo del pago y por su valor nominai. Si-ia
suma debida estaba determinada en una moneda que no tenga curso
legal al tiempo de pago, éste debera hacerse en moneda legal regu-
lada ‘por el valor de la primera.» Anilogamente el articulo 245 del
Cédigo civil alemén preceptfia ‘que cuando la deuda de dinero hu-
biere de ser pagada en una’ determinada especie que no se halle en
circulacién en la época del pago, éste se hari como si la especie 1o
se hubiere determinado.» Y el articulo 619 del Cédigo civil argen-
* tino prescribe : «Si la obligacién del deudor fuere de entregar una
suma de determinada especic o calidad ‘de moneda corriente nacio
nal, cumple la obligacién dando la especie designada, u otra especie
dé¢ moneda nacional al cambio que corra en el lugar el dia del ven-
cimiento de la obligacién.o

La distincién de las deudas de wvalor vy de las deudas dinerdrias
precedentemente formulada, lo ha sido por parecer conveniente para
llegar a la conclusibn de que las cliusulas estabilizadoras son o no
contrarias a la ley, segin que estén referidas a una u otra clase de
aquellas deudas. Independientemente de cuanto a este respecto se
dijo antes en relaciébn con la clausula de pago en moneda extranjeru
y de la de pago en especie, no se encuentra facilmente razén alguna
por la que pueda tacharse de opuestos a la ley los pactos de previ-
sibn de valor de la moneda en las deudas de valor. Pudiera afiadirsé
que, en algunos casos, son mo va opuestos, sino conformes a la Jey
misma. Y en todos, quiz, de acucrdo con la equidad, porque con
tales pactos se busca la conmutacién o equilibrio entre los intercses
contrapuestos de los contratantes. Mas cuando se trata de-deudas
dinerarias, ]a oposicién de las referidas cliusulas a la ley es mani-
fiesta porque se establecen precisamente para desvirtuar los precep-
tos normativos que rigen la vida legal de las mismas deudas.

" 'En demostracién de este filtimo aserto, relaciénesele con la deu-
da de dirlero a que genéricamente se contrae el articulo 1.170 del
Cédigo civil. El pago de estas deudas «ha de hacerse en la especie
(mOnetarla) pactada ; y 1no siendo p031b]c entregar la especie €n mo-
ieda de plata u oro que tenga curso legal en Espafian. Este pre-
cepto dictado en tiempos de sistema metalista, habia de referirse
necesanamente, y asi lo hizo, a la tinica clase de moneda de curse
Jegal a-la sazbn existente ; por eso exigié que el pagé se efectuade
en las especies de aceptacién forzosa entonces reconocidas. Y, ‘como
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'su texto literal expresa, es aplicable finicamente a las deudas de
«dinero ; excluye las que consistan en éntregar cosas o valores, aun-
que estén expresadas por una cantidad nominal que sirva de base
para regular un rédito o para determinar la participacién en un
haber comiin (Sentencia del Tribunal Supremo de fecha 24-de no-
viembre de 1896) ; o lo que es igual, regula exclusivamente las deu-
das dinerarias, pero no las de valor. En definitiva, este articulo 1.170
deja en libertad a los particulares para que designen la especie mo-
netaria que les convenga; y una vez designada la especie, en ella
bhabri de hacerse preceptivamente el pago. ;Por qué valor? Si-se
concuerda esta disposicién con la legislacién vigente al tiempo dc
su promulgacién se comprenderi que no puede ser otro que el no-
minal de la especie pactdda, Y si esa especie fuere la unidad mone-
taria espafiola, el valor de ella no puede ser mas que uno: su nomi-
ual, el que para todos los efectos de su curso, y por tanto el libe-
-ratorio, le atribuyé el decreto de 19 de octubre de 1868. Ahora bien ;
como ‘quicra que el sistema legal de pagos no ha experimentado en
Espafia modificacién alguna después de retirada de la circulacién
la moneda metélica, y como la de curso foizoso que la ha sustituido
tiene igual valor nominal que la sustituida, se impone la conclusién
de que el referido articulo 1.170 no necesitaba hacer una declara-
cibn expresa de que aceptaba la teorfa nominalista,” porque implici-
tamente quedaba aceptada en los términos de su redaccibn, si-se los
concordaba con la citada lev de 1868.

Aceptacién que también se contiene, pero va de modo explicito,
an el articule 312 del Cédigo de Comercio cuando del préstamo mer-
cantil se trata; para su solucién devolveri el prestatario «una can-
tidad igual a la recibida con arreglo al valor legal que tuviere Ia
motieda al tiempo de su devolucién, salvo que se hubiere pactado
la especie de moneda en que habia de hacerse el pago, en cuvo caso
la alteracién que hubiese experimentado su valor serd en dafio o en
beneficio del prestadors.

La conclusibén precedentemente deducida que distingue la deuda
de walor de la estrictamente dineraria-para estimar que solamente
en la segunda son opuestas a la ley las clausulas de estabilizacién,
coincide ‘con la que ya habfa emitido De Gregorio —segtn referen-
cia que de ella hace Roca Sastre—, e«fundindose en que en los con-
tratos conmutativos la prestacién pecuniaria estid contrabalanceada
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por la contraprestacién de bienes reales, cosa que no se da en €l
mutuos. La objecién contraria de que tanto en el préstamo como en
los contratos sobre bienes reales existe un juego de valores mas que
de dinero, porque asi como el numerario objeto de aquél pudo ser
invertido en la adquisicién de bienes con valor intrinseco y, en los
contratos conmutativos, el adquirente de esas cosas pudo venderlas
y lucrarse con el aumento de precio obtenido a consecuencia del
desmerecimiento de la moneda, parece inconsistente y deleznable.
Porque, en primer término, necesita recurrir a una serie de posibi-
lidades que tanto pudieran darse favorable como adversamente, y
sin embargo esa contingencia aleatoria se la considera siempre ven-
tajosa. En segundo término, el prestamista, singularmente el h_bi-
tual, se inclina por temperamento a invertir su dinero en préstamos
porque ellos le reportan una ganancia cémoda y segura. Y, final-
mente, porque el valor potencial del dinero es inerte mientras no se
le dé sustantividad mediante su empleo. Ese prestamista que pudo
comprar y mno comprd, ¢e¢s equitativo que se lucre con la compra
afortunada que otro haya hecho cuando no ha de perjudicarse si tal
adquisicién resultare lesiva para el comprador?

Por tiltimo, si las cliusulas de estabilizacién son contrarias o
conformes a la ley de 9 de noviembre de 1939, es materia que tiene
mayor oportunidad de examen al tratar de si dichas clausulas son
o no incompatibles con el orden publico. :

Oposicién a la moral.—Una faceta de la cuestién que- convendria
examinar en cada caso concreto, porque la expresiéon de la clausula
respectiva puede influir decisivamente en su moralidad. Mas como
aquf no se trata de analizar cliusula alguna individualizada, las con-
sideraciones que a continuacién se hagan habrin de referirse, en
términos generales, al motivo causal de esta especie de clausulas &b
‘general y a la extensién de su eficacia ; todo ¢llo en el marco que
disefian las normas de la moral contractual

Quedd expuesto al comienzo de este trabajo que las referidas
clausulas estdn animadas siempre por el propésito de salvaguardar
el valor comercial de la moneda para el supuesto de su desmereci-
miento posterior. Y he aqui cbémo este motivo puede investir de falta
de moralidad a la clausula estabilizadora, seglin la formulacién quc

de ella se haga.
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En el caso, por ejemplo, de que la previsién de valor- se limite
exclusivamente al] evento de la depreciacién monetaria y no, tam-
bién, a la hipétesis de su revalorizacién ; porque en tal supuesto
adolecerd de exorbitancia, ya que con semejante férmula se atribu-
ven todas las ventajas a una sola de las partes. Porque no estando
prevista la reapreciacién de la moneda como causa determinante de
alteracién de la cantidad que haya de reintegrar el deudor, si tal
reapreciacién se produjera, el pacto de referencia serd inoperante y
el acreedor percibird una cantidad igual a la del origen del con-
trato, moneda que tendri el mismo valor nominal, pero que habré
aumentado de poder adquisitivo. Es decir, que si la moneda expe-
rimenta alguna variacién en més o en menos de su actual valor co-
mercial, el acreedor obtendri un evidente beneficio. El deudor, en
camblo, salvo que la moneda permanezca inalterable en su utilidad,
habré de reintegrar: o uia mavor suma de monedas que la estipu-
lada, o la misma cifra convenida, pero de mayor capacidad adqui-
sitiva. Y aqui estd la oposicién de la cliusula asi expresada.a la
moral contractual, en que mediante ella se atribuven en un contrato
oneroso todas sus ventajas a una de las partes contratantes sin
equitativa conmutacién para la otra. Ello es tan evidente, que uno
de los més decididos defensores de esta especie de clausulas de ga-
rantia entiende que en el caso de alza real, «por correlacién con la
valoracién de los créditos, en caso de depreciaciédn, el alza a su vez
justificaria una reduccién de la deuda, y asi ocurrié en Francia
cuando bajo el Directorio se volvié a la moneda metélica» (Fonci-
llas}). Y en verdad que solamente de esta manera, con la valoracién
del crédito o reduccién de la deuda, seglin los casos, quedaria cum-
plido ¢} viejo v €lerilo principio equo et bona fides.

Y si con una perspectiva mis amplia que la del interés personal
de los contratantes se examina la cliusula en su formulacién indi-
cada, la conclusién serd idéntica. Supébngase, en efecto, que du-
rante la vida del contrato que contiene la referida estipulacién se
produce el supuesto previsto, que la moneda se deprecie. Tal adver-
sidad equivaldria a un lamentable quebranto en la economia nacio-
nal. El perjuicio deberia alcanzar por igual v proporcionalmente a
todos los ciudadanos por un elemental principio de solidaridad co-
lectiva. Esto parece lo més légico y, desde luego, seria lo m4s equi-
tativo. Mas si se reconoce eficacia a la referida cléusula no sucede-



786 LAS FLUCTUACIONES EN EI, VALOR

ria de tan légica y equitativa manera. Por el contrario, -los indivi-
duos que integrando la comunidad nacional hubieren precavido la
contingencia depreciatoria, que entregaron una moneda objeto de
ultérior depreciacién, quedarfan indemnes ‘de ese quebramto colée-
tivo por cuanto la moneda que habrian de recibir en pago de la en-
tregada por ellos, no obstante su devaluacidén, no experimertaria
merma alguna de su valor. El dafio que a ellos proporcionalmente
cupiese quedaria eludido merced a su insolidaridad en la adversi-
dad nacional, para refluir, no ya en la colectividad, sino en dafio
de quienes con ellos contrataron, los cuales, por consiguiente, su-
frirfan un doble perjuicio: el que proporcionalmente les correspon-
diese en el quebranto de la economia del pais y el que les sobrevi-
niera por la indemnidad de sus acreedores. :

La construccién tebrica que pretende justificar la legalidad de
las clusulas de estabilizacién por la figura juridica del desplaza-
miento del riesgo, serid o no convincente para el expresado objeto,
que 1o es este el lugar adecuado para su liberaciébn. Pero si es'in-
dudable que por ella se acusa la oposicién a la moral de tales cliu-
sulas en las deudas dinerarias. Los propugnadores de aquella teo-
ria ven en dicho desplazamiento un contrato dé seguro mediante el
cual el acreedor se cubre del riesgo que para él representarfa el
.desmerecimiento de la moneda al tiempo de serle pagada la suma
adeudada. Siendo asi, tendremos en ese contrato de seguro: un
asegurador, el deudor ; un asegurado o beneficiario, el acreedér, y
un precio o prima, la representada por la mayor suma dineraria
que percibiria el asegurado y pagaria el asegurador en caso de si-
niestro (depreciacién de la moneda). Es decir, todos los elementos
que integran el contrato de seguro, segin el articulo 1:791 del Cé-
digo civil. Pero un contrato de seguro sui géneris, porque en él la
prima o precio no habrd-de satisfacerla el asegurado y percibirla
el asegurador, sino que, por el contrario, es éste el que pagari a
aquél la cantidad que representa el precio del seguro. En definiti-
va : una estipulacién de pronunciado matiz usurario en la que la car-
ga obligacional pesa exclusivamente sobre una de las partes com-
tratantes con quiebra absoluta del equilibrio de intereses que debe
existir para que sea equitativa y moral toda convencibén- onerosa.

Oposicion al orden piiblico.—Es el corden piablicor en su signi-
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ficacién juridica, que no policial, un concepto uninimementé sen-
tido, pero acaso el peor definido. Una nocién de él lo considera como
condicién del desarrollo econdmico de todas las necesidades huma-
aas confundidas en el régimen de un Estado (A. Posada). O como
las normas dictadas para garantir los intereses del Estado bajo el
aspecto moral, econdémico y politico (Savigny). O como una nece-
sidad establecida para que tenga virtualidad la finalidad propuesta
-por el Estado {De Buen). O como el orden general preceptive v uni-
forme {S. Romau).

Si se coordina cualquiera de estas nociones del «orden piiblicos
con la finalidad que se proponen las clausulas de estabilizacién, se
comprenders que en la generalidad de los casos el establecimiento
“de aquéllas, como medidas previsoras de la depreciacién monetaria,
‘va contra las normas o necesidades que ¢l Estado considera indis-
pénsables para garantir sus intereses y lacer eficiente la realidad
écondémica y juridica de su desenvolvimiento, pues como perspicaz-
mente dice Pelayo Hore, la previsién de una devaluacién moneta-
ria contribuye- poderosamente a la disminucién de valor de la mo-
neda. o

Y asi es, en efecto. Porque un claro exponente de la prosperidad
‘acondémica de una nacibn es la firmeza y solidez de su moneda. Esta
‘geri tanto mAs apreciada cuanto mayor Sea el progreso econdmico
del pais respectivo. Por eso cuando una economia nacional se debi-
lita, el desfallecimiento repercute fatalmente en si moneda. Y a la
Anversa ; si una moneda sufre detrimento de su valor en trifico, la
‘economia nacional experimenta también un quebranto analogo. De
-ahi que el Poder piiblico en todos los Estados constituidos procure
por cuantos medios esté a su alcance [ortalecer el prestigio de su
motieda con la adopcién de medidas conducentes a esa finalidad.
Ya sean de rango legislativo, o de orden fiscal, o de caricter admi-
'uistrativo ; con sentido de emergencia o de estabilidad ; circunseri-
tas al 4mbito nacional o con repercusién al exterior. Segin las cir-
cunstancias lo aconsejen o demanden, porque la salud del pueblo,
‘como suprema lev, es la mis firme garantia del orden ptblico v de
la tranquilidad social. Todas y cada una de esas disposiciones son
‘de eorden piiblicos, porqiie todas y cada una de ellas tienden al des-
arrollo econdémico de la comunidad implicada en un régimen de Es-
tado ; tienen por objeto garantir los intereses del Estado mismo en

3
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su aspecto econdmico y juridico; son indispensables para la fiva-
lidad propuesta por la organizacién estatal. Por eso la uninime con-
sideracién entre los tratadistas de ser de «orden piblico» las me-
didas monetarias y fiscales que el Estado adopte. Y también en le
tradicién juridica espafiola, que desde los tiempos del Fuero Viejo
de Castilla (ley 1.%, titulo I, libro I} se incluve la moneda entre los
cuatro atributos inalienables de la soberania.

Y entre las medidas del Poder pfiblico en defensa de su moneda
figura siempre, con preferencia a todas, la de imponer entre sus
nacionales un valor rigido y constante a la unidad monetaria que
emita, dotindola de plena fuerza liberatoria por su valor represen-
tativo en tanto no juzgue conveniente, en ejercicio de su imperio,
modificar ese valor. Tal hizo el Estado Nacional espafiol tan pronto’
como su soberania pudo hacerse efectiva en toda la geografia de la
nacién, dictando para ello la ley de 9 de noviembre de 1939, que
en su articulo 1.° dispuso: «Los billetes del Banco emisor son pre-
ceptivamente medio legal de pago con pleno poder liberatorio.»

i Se compagina con este imperativo precepto la cliusula median-
te la cual se supedite la eficacia liberatoria de ]a moneda a la inva-
riabilidad de su valor comercial? Anticipindonos a la objecién de
que las cliusulas estabilizadoras se refieren siempre a la moneda
de curso legal, ha de reconocerse que-asi es, en efecto, pero sélo
de un modo aparente, porque existe en tales cliusulas una modali-
dad capitalisima: la de que cuando regulan la extincién del débito
ya no toman la moneda de curso legal (forzoso, serfa méis exacto),
en su plenitud liberatoria. Este absoluto poder extintivo, {nsito en
la moneda, queda atribuido al médulo determinador de su wvalor.
Esto es, que la moneda no tendri va por si misma potencia libera-
toria en adecuacién con el valor que le tenga atribuido el Estado,
sino en proporcidn con algln otro elemento que para ese objeto se
haya elegido. Queda, por consiguiente, desvirtuada la ley de 9 de
noviembre de 1939, fundamental en nuestro sistema monetario, por-
que generalizado el empleo de las clausulas de estabilizacién, la mo-
neda serfa meramente un signo, que no una.realidad. Lo real seria
el precio del oro o de la plata, o del trigo, o del aceite, o €l recargo
fiscal para los derechos arancelarios, etc.; cualquier mddulo que se
tomase para fijar el valor de aquel signo, la moneda. Esta queda-
rfa reducida a un instrumento de legitimacién, a un ticket repre-
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sentativo de un valor contingente y variable. Y si el factor psico-
¥gico es uno de los que mas poderosamente contribuyen al prestigio
y al descrédito de la moneda, la generalizacién de esa psicosis que
regulasc el valor del signo monetario por el precio de un producto
cualquiera, provocaria el hundimiento del mismo signo —recuérdese
la reciente y triste experiencia de la Espafia roja— con dafio irre-
mediable para la economia nacional y para los fines politicos del
Estado ; aquélla sufriria una regresién de milenios acaso ; éstos que-
darian maltrechos, cuando no frustrados. Por eso Planiol, conven-
cido por la demostracién de algunos economistas, afirma que la di-
fusién de la clausula «valor oro» apresuraria la depreciacién del
billete llevindolo en el mercado interno al nivel del descenso sufrido
en el mercado exterior, siendo as{ que la primera es siempre infe-
rior al segundo. Coinciden con esta apreciacién los comentaristas
de los articulos 1.895 del Cédigo civil francés, 1.821 del italiauo an-
terior al fascismo y 245 del alemén (Demolombe, Iarrombiere, Tro-
plong, Duvergier, Guillonard, Aubri, Rau y Nogaro —citados por
Foncillas—, Capitant, Pothier, Geny, Enneccerus), los cuales ven
en aquellos articulos una verdadera disposicién de orden ptblico
que ni las partes ni el Juez pueden derogar. Y Nussbaum, que en
un estudio dedicado al balance de la teoria de la revalorizacién, des-
pués de examinar retrospectivamente el proceso de la revaloriza-
cién de las deudas expresadas en marcos, y sin negar la convenien-
cia ni la necesidad de la revalorizacién, sostiene que las medidas
tomadas en este punto, la eleccién del momento, etc., eran cosa ex-
clusiva del legislador. Contra el curso forzoso del papel moneda
—aflade—que el Estado habia decretado, no podia el Tribunal del
Reich invocar el respetc a la buena fe por tratarse de un precepto
formal que impusieron elevadas razones de interés general que no
admiten quebrantamiento ni excepcién de ninguna clase por consi-
deraciones posibles de intereses particulares lesionados. Para Nuss-
baum el Tribunal Supremo alemin, adelantindose al legisiador y
concediendo la revalorizacién de los créditos expresados en marcos
(Ia llamada revaloracién libre o judicial) traspasé los limites de su
funcién, llevando con ello a la vida juridica y econémica una enor-
me inseguridad y un grave trastorno. '
Existen ademds otras consideraciones que ponen de manifiesto
cbmo las clausulas de estabilizacién, en general, pugnan no ya con-
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tra ¢l orden pablico, sino también contru el crédito piblico o del
Estado, porque llevan en su propia esencia el germen patbgeno que,
de difundirse, contaminarian dicho crédito con una virulencia tal
que le destruirfa.

No es, en efecto, vana conjetura la de suponer que la generali-
zacién de las referidas cliusulas producirian indefectiblemente el
resuitado de que las apelaciones que hiciere el Estado al ahorro
nacional para cubrir las necesidades de su hacienda quedarian total-
meute desatendidas v, por consiguiente, el Estado que en tal situa-
cibn se encontrara, privado de los medios econémicos indispensa-
bles para el cumplimiento de sus propios fines. I,a realidad ensefia
que el Estado ofrece la amortizacién de la Deuda pablica y el pago
de sus intereses, o sblo esto {ltimo cunando la Deuda es perpetua,
mediante el reembolso en la moneda que tenga cmitida o emita y
precisamente por su valor legal al tiempo de la amortizacién o abo-
no de intereses ; moneda que en dichos momentos podra tener un
valor comercial inferior al que mereciere al tiempo de ser suscrita
la Deuda. En tales condiciones, ¢ qué capital privado concurriria a
la suscripcién de esa Deuda, asi ofrecida, sabiendo que la economia
particular le brindaba con el uso undnime, o al menos generalizado,
de una cldusula de estabilizacién el pago de su crédito en términos
tan ventajosos que, fuese cual fuese la potencia adquisitiva de la
moneda entregada, el acreedor, posible suscriptor de la Deuda pit-
blica, quedaba a salvo de toda contingencia desvalorizadora? En
verdad que semejante perspectiva invita a la meditacién si se quie-
re que cl orden plblico, en su acepcién juridica, quede salvaguar-
dado.

Couviene destacar, por tratarse de una entidad privilegiada, el
significativo ejemplo dado por el Banco Hipotecario de Espafia eou
el uso que ha hecho después de la ley de 9 de noviembre de 1939
de la clausula de estabilizacidén inserta en todas las escrituras de
hipoteca otorgadas a su favor antes de la vigencia de dicha ley. Se-
gln esa cldusula el deudor quedaba obligado a reintegrar el capital
prestado «en monedas de oro o plata gruesa y 1o en otras monedas
ni papel de ninguna clase, aunque su curso sea forzoso por dispo-
sicién de la ley, pues desde ahora para entonces renuncia... (el deu-
dor) al beneficio que la misma ley pueda concederle en contrario».

Pues bien ; tan pronto como la citada ley de 1939 entrd en vigor,
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el Banco Hipotecario de Espafia eliminé de las escrituras de hipo-
teca que a su favor se han otorgado la copiada cléusula de valor. Y
no solamente esto, sino que aun cuando todos los préstamos que
hasta entonces tenia concedidoas, de los cuales gran parte de elios,
representativos de una cuantiosa masa de dinero, subsisten afin, es-
taban concertados con la misma cliusula, el Banco Hipotecario no
ha intentado siquiera ejercitar los derechos derivados del pacto en
cuestién exigiendo, ya que no el pago de moneda de oro o plata por
ser imposible después del decreto de 14 de marzo de 1937 y ley de
26 de enero de 1939, que dispusieron la retirada de dicha clase de
monedas, el abono en billetes con la prima correspondiente al mayor
valor de aquellos metales. § Por qué? Seguramente porque el Banco
estimara que aquella cliusula era contraria a la lev y, en todo caso,
opuesta al orden piiblico. Ciertamente que asombra pensar en el
grave problema que el cumplimiento del referido pacto, en su Gnica
formia viable, hubiese presentado para la economia de los deudores
del mismo Banco; en la enorme inflacién que con desprestigio de
la moneda de curso forzoso se hubiera provocado, dada la cuantia
de los préstamos afectados por la relacionada estipulacidn.

Los escritores espafioles que se han pronunciado en favor de las
cliusulas de estabilizacidn, sefialadamente en su especie valor-oro,
han pretendido con rara unanimidad asimilar a dichas cldusulas el
proceder del Estado espafiol en diferentes actos de su gestibn admi-
nistrativa o en disposiciones de gobierno, para deducir que tales
cliusulas no son contrarias al orden pfiblico, ya que el mismo Es-
tado, definidor y mantenedor de cse orden, hace uso de estas garan-
tias de valor. Y sefialan concretamente las bases del contrato conm
la Compafila Telefénica Nacional de KEspafia, que estipuiaban el
pago en oro del rescate de los bienes de dicha Compaiiia, el recargo
sobre el valor de los billetes para el pago de los derechos de aduanas
y el pago del canon arrendaticio por fincas riisticas segfin el valor
oficial del trigo. Pero al hacer estas asimilaciones acaso olviden que
el contrato con la Telefénica afectaba directa v principalmente a in-
tercses de stibditos extranjeros en forma tal que le revestia de cier-
to caricter interuacional que excedia los limites territoriales de la
soberania del Estado contratante, caso finico en el que la validez de
la clausula wvalor-oro es unfnimemente aceptada ; que la celebraciébn
de aquel contrato, a juicio del Gobierno que lo concluvé, beneficia-
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ba extraordinariamente los intereses nacionales en orden a las comu-
nicaciones, y en el ejercicio de la suprema autoridad que representa-
ba establecid, como medida excepcionalisima, ¢l pago en oro para €l
caso de rescate. En cuanto al recargo por los derechos de aduanas,
adviértase que constituye exclusivamente una vieja medida de in-
dole puramente fiscal implantada como consecuencia del Real de-
crcto de 30 de noviembre de 1901, y no como defensa de la moneda,
sino como recurso para incrementar los ingresos del Tesoro en la
profunda reforma tributaria que acometidse en aquel entonces, pero
que es inaplicable a cualquiera otra imposicién contributiva. Y por
lo que respecta al sefialamiento de la merced arrendaticia de los
predios rlisticos en trigo, ya quedd expuesta su razén de ser en la
sintesis que antes se hizo de la clausula de escala mduvil, por lo quc
seria ocioso repetirla en este lugar.

De todo lo cual resulta que tanto la cldusula valor-oro en el cou-
trato con la Telefénica, como el recargo por los derechos de adua-
nas, como la fijacién en trigo de la renta por los arrendamientos
risticos, son disposiciones excepcionalisimas que no pueden ser
aplicadas a otras situaciones de la vida misma del Estado, y mucho
menos a las relaciones juridicas eutre particulares. Ni aun a pre-
texto de que de otro modo se lesionarian legitimos intereses, quc
como reconoce el mismo legislador (preAmbulo de la ley de desblo-
queo), hay veces en las que srazones especiales, précticas o de inte-
rés phblico, llegan a predominar sobre el derecho puro, como en
otros tantos casos de la ley positiva, cuales son el origen de la pres-
cripeidn, de la ficcién juridica y de las presunciones juris et de jures.

La opinién antes expuesta coincide, en clerto modo, con la sus-
tentada por Pelayo Hore cuando dice que «quien creyera que al
amparo del precedente de la ley de arrendamientos rasticos era po-
sible trasladar su solucién al campo de las hipotecas, al de los arren-
damientos urbanos o de las ventas a plazo, correria el riesgo de quc
los Tribunales declarasen ilicito el pactor. Y también con la conclu-
sién a que llegaron la legislacién v la jurisprudencia francesas; la
primera porque emitidos por el Estado cupones de la renta al 4 por
100 con garantia de cambio, ¢l Ministerio de Hacienda de Francia
rechazd a las compafilas de seguros la autorizacidén para insertar en
sus pblizas la cliusula de cupones de dicha renta ; la segunda porquc
declaré que tal clausula era countraria al orden piblico. Algo semejan-
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te a la ilicitud de la clausula walor-plata en las pblizas de seguros
declarada en Espaiia por la Real orden de 24 de noviembre de 1926.

El examen de la jurisprudencia espafiola relativa a la materia
objeto de este trabajo no permite deducir una doctrina favorable ni
opuesta a la licitud de las clausulas de valorizacibén, aunque otra
muy distinta sea la crecencia de los defensores de la cldusula wvalor-
ovo, porque salvo la motivada por la revisién de pagos con moueda
marxista, acaso dicha jurisprudencia esté reducida a la sentencia
del Tribunal Supremo de 18 de marzo de 1929, inaplicable a este ob-
jeto puesto que la produjo un pago en marcos papel de tan infimo
valor que su equivalencia ¢ra la de una milésima de céntimo espa-
fol, y a la sentencia del mismo Tribunal, de 23 de nbril del mismo
aflo, que resolvib en el sentido de que pactado ¢l pago en moneda
metilica o de papel, el deudor cumple entregando cualquiera de
estas dos clases de moneda.

Y las restantes sentencias (2 de marzo de 1943, 4 de julio de
1944, 27 de febrero de 1945, 25 de abril, 12 de marzo, 5 de junic y 25
de noviembre de 1946, 9 de enero de 1950, etc.), motivadas, como antes
se dice, por revisién de pagos, tampoco pueden constituir doctrina uti-
lizable a este objeto porque tales pagos no fueron realizados con de-
volucién de la misma especie y calidad de moneda, seglin prescribe
ol articulo 1.753 del Cédigo civil, ni en moneda que tuviere curso
legal en Espaiia, como exige el articulo 1.170 del mismo Cédigo,
ya que el pago se habia hecho en moneda roja. Y es harto sabido,
coino dice un ilustre catedritico, que dende no habiz mis que una
moneda aparecen durante nuestra guerra de liberacién dos comuni-
dades distintas de pago, dos pesetas diferentes, dos cambios exte-
riores dispares, dos poderes adquisitivos en completa divergencia.
No podia, por consiguiente, reconocerse por la justicia de una de
esas dos comunidades de pago validez extintiva a los realizados con
la moneda de la otra comunidad, porque la moneda entregada era
no solamente distinta, sino también antagénica e ilegitima.

En cambio, el Tribunal arbitral de Censos de Barcelona, en sen-
tencias de 9 de enero de 1947, 7 de julio y 10 de noviembre de 1948
—segin afirma Roca Sastre— cha negado eficacia a la clausula
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valor-oro contenida en escrituras de constitucién de censos enfitéu:
ticos y referida al supuesto de redencidén. Pero los argumentos que
utiliza este Tribunal para fundar tales pronunciamientos no son
convincentes y algunos de ellos carecen de consistencia y adolecen
de extrema candidez». Y asi es ciertamente a juzgar por los alu-
didos fundamentos, que Roca Sastre extracta.

.~ Otro de los pfoblemas que en orden al Derecho civil plantean lag
cl4usulas de estabilizacién es el de si, en el caso .de reputirselas
ﬂlCltaS la ilicitud alcanza a la totalidad del contrato o solamente a
la clausula estimada nula, problema que la jurisprudencia francesa
ha resuelto en el sentido de la nulidad parcial, excepto cuando la
clausula ha sido la causa determinante del contrato, en cuya hipé-
tesis declara resuelto éste.

En- el Derecho registral ese problema no cxiste porque lo ha
resuelto definitivamente el articulo 434 del Reglamento Hipoteca-
rio. Y resuelto acertadamente de conformidad con la jurisprudencia
hipotecaria anterior habiendo en cuenta que la calificacién registral
no tiene otro alcance que ¢l de inscribir, suspender o denegar los
titulos presentados para inscripcién, pero no obsta para que los ib:
teresados puedan ventilar ante los Tribunales la .validez del acto,
contrato o estipulacién denegado o suspendido y sin que aquella ca-
lificacidén prejuzgue el resultado del procedimiento judicial ade-
cuado (articulo 100 del mismo Reglamento). Seri en ese proceso
donde tras una amplia discusién y ante la presencia de medios pro-
batorios de que el Registrador no puede disponer, con los elementos
de juicio necesarios, podran los Tribunales resolver en definitiva
acerca de la licitud controvertida.

- Laa solucién que el citado -precepto reglamentario ofrece es 1a.
de la denegacién parcial ; la de inscripcién del acto o contrato con
exclusxon de la clausula reputada ilicita, previa la conformidad de]
prescntante del documento a que la inscripcidn se practique en di-
chos términos. - -

C
¥ n e

' Aunque ‘son “varios los negocios juridicos en los gue se pactan
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clausulas de estabilizacién, el mas frecuente es el de la hipoteca de
seguridad. Y puede suceder que, no obstante considerirselas, en al-
glin caso, legalmente validas, bien por sus caracteristicas especia-
les, ya por criteric doctrinal del Registrador, corren el peligro de
devenir ininscribibles si para su formulacién no se tuvo presente el
principio de especialidad que referido a la hipoteca se denomina
mis coucretamente de determinacién, bisico en el sistema registral
espafiol. Mediante él, no sélo han de ser especificados los derechos
reales, las fincas o las participaciones de unos y otras objeto de hi-
poteca, sino que, ademis, ha de expresarse numéricamente la cuan-
tia de la obligacién asegurada; que, como decia la Exposicién de
Motivos de la ley de 1861, «en tanto puede decirse que ésta (la hi-
poteca) es piiblica, en cuanto esté inscrita en el Registro con indivi-
dual expresién de la finca a que afecta v de la cantidad a que se
extiende la garantia, La especialidad, pucs, de la hipoteca es el
complemento de su publicidadr. Este fundamental principio de de-
terminacién esti centrado, por lo que al caso interesa, en el articu-
lo 12 de la Ley Hipotecaria, seglin el cual las inscripciones de hi-
poteca expresarin el importe de la cantidad asegurada...

Mas como la hipoteca puede constituirse en garantfa de toda
clase de obligaciones (articulo 105 de la I.ey Hipotecaria), ha de
admitirse la posibilidad, hecha realidad en muchas ocasiones, de
que con ella se amparen no solamente créditos determinados, sino
también los indeterminados o variables, ya sean actuales, futuros
o cventuales, y los expresados en moneda .extranjera de valor fluc-
tuante con relacién a la nacional. Sirvan de ejemplo para el caso
supuesto las hipotecas en garantfa de obligaciones futuras, de cuen-
tas corrientes y de pago cn moneda exlranjera a que se refieren los
articulos 142 y 153 de la citada ley y 219 de su Reglamento, con
la exigencia de que la responsabilidad se fije en moneda nacional.

Y asf acontece también en Jos sistemas hipotecarios extranjeros
de mayor prestigio. En el suizo, por previsién de los.articulos 824
v 825 y del 794 del Cédigo civil de aquella nacién. En el aleméan,
conforme a los articulos 1.113 y siguientes de su Cédigo civil, 28
de su Ordenanza inmobiliaria y Decreto de 13 de febrero de 1920
que permitié las hipotecas de valuta,

Claro que con esta permisién de hipotecas en garantia de cré-
ditos imprecisos en su cuantia habria quedado infringido el principio
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de determinacién si, tanto en nuestro pais como en los antes dichos,
no se hubiese cuidado el legislador de adoptar las previsiones necesa-
rias para impedirlo. Y el medio que todos ellos pusieron en accién
fué el de la hipoteca denominada de mdximun, exigida por los cita-
dos articulos 153 y 219 de nuestra Ley Hipotecaria y su Regla-
mento, respectivamente, 784 del Cédigo civil suizo y 1.190 del ale-
mAan, mediante la cual ha de determinarse la responsibilidad mé-
xima de cada uno de los bienes gravados ; forma de hipoteca la méas
apropiada para garantizar créditos a largo plazo y de contenido va-
riable, porque-con ella la garantia se cifie al crédito y le sigue en
sus vicisitudes, ya aumente o disminuya. Y con esta modalidad de
gravamen las obligaciones aseguradas con hipoteca pueden tener por
objeto de las méas variadas prestaciones o referirse a las m4s desco-
nocidas divisas, como decia la Resolucién de 15 de febrero de 1926,
epero siempre con la condicién de que se determine el miximun de
la responsabilidad hipotecaria en moneda que tenga curso legal en
Espaiia».

Consecuencia : las hipotecas de seguridad afectadas por alguna
clausula de estabilizacién, para ser inscribibles —en la hipétesis de
que se acepte su licitud— han de estar configuradas en la forma de
hipoteca de mdximun, pues sblo de esta manera queda respetado el
principio fundamental de’ determinacién.

2 8 @

Quedan esbozadés, si no todos, algunos de los puntos de inter-
cesién de las clausulas estabilizadoras y el Registro de la Propiedad.
Con mucha menos concisién de la siempre deseable, no obstante
haberse eludido deliberadamente la exposicién de otras fases de
aquellos que incitaban a su estudio. Pero al menos en las preceden-
tes notas queda acusada la importancia del tema en el Derecho hi-
potecario, al que lleva su indudable interés porque no puede ser
totalmente contenido en el 4mbito del Derecho civil. Merecen, pues,
las clausulas de estabilizacién ser objeto de especial consideracién
desde el punto de vista del Derecho hipotecario. Y, desde luego, con
mayor profundidad y acierto que lo han sido en dichas notas.

VALERIANO DE TENA
Registrador de la Propiedad



