
La depreciación monetaria y sus 
efectos jurídicos (*) 

I I-

DESDE LA REVOLUCIÓN FRANCESA :\ LA REVALORIZACIÓN ALEI\IANA 

Durante la Revolución frances.:1 se sucedieron depreciaciones 
monetarias importantísimas: la de los asignados y !•a de las cé­
dulas territoriales, y bajo la influencia de· D' Aguesseau y de los 
fisiócratas, la teoría de b moneda mercancía es admitida por los 
legisladores de la Revolución, que abandonan la teoría nominalis­
t~j -contrar!a a 1~ equi-d·ad, '" 1ct ~ntt:nt.iún de 1as partes y a ios 

· ihtx:hos ·económicos, y también la t-eoría metalista por demasiado 
simple, ya que no veía en el valor real de la moneda más que el 
metal, y consagran un nuevo valor, -el valor de opinión, sobre la 
base del cual las obligaciones de pagar una suma metálica altera­
da por la depreciación monetaria debían ser extinguidas. 

Llega, por último, .]a época de .Jos redactores del Cód-.go civil 
francés; un gran número de ellos afirma •que el Código de Napo­
león ha consagrado el nominalismo, y todavía reci-entemente No­
garo sostiene ·esta manera de ver (r). 

Estos autores se apoyan en el artículo I .895 del Código de Na­
poleón, equivalente al 1.170 de nuestro Código civil (2). Así PI·a­
niol (3) declara que si la obligación tiené por eibjeto una suma en 

· -") Véase el número go de esta Revista. 
(1) ·Nogaro: Revue Trzmestrielle de Droit civil, I92j; p. Io y sig. 
(2) Como dice Manresa, los .Código.s. extranjeros ·han colocado esta dispo­

sición entre los au-tículos que Tegulan el contrato de préstamo mutuo. 
l3) IP!aniol: Droi-t civil, t. ll, ¡.a ed., p. 142, n. 4'9· 
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metálico, el deudor debe !ilbera·rse entregando la suma debida en 
el valor nominal de las monedlas en el día del pago y no en el 
valor que tenían las monedas el día ·que la obligación fué con­
traída. La Ley, dice, formula esta regla a propósito del préstamo 
.de dinero en su artículo r.Sgs. Baudry-Lacantinerie (r) dice igual­
t.nente que el artículo 1 .895 consagra el nominalismo y que esta 
solución es aplicable a >todas las obliga'Ciones 'que tengan por ob­
jeto una suma de dinero, excepto en el depósito. De igual opi·n·ión 
son 'Duranton, Delvincourt, Troplong, Larombiere, Demolombe, 
Huc, Laurent y Aubry y Rau. 

Los artículos del Código napoleónico que pr·evén fluctuaciones 
monetarias son poco numerosos; solamente el 1 .932, §_ 2.

0
, res­

pecto al depósito, y el r .Sgs trespecto al préstamo, y ambos dan 
soluciones opuestas. El primero dice que las sumas metálicas de­
positadas deben ser devueltas en las mismas especies en que fué 
hecho el depósito, sea cualquiera el aumento o disminución pos­
teriores de su valor, lo ·cual no ofrece dificultad y está de acuerdo 

-<:on la naturaleza del depósito, ya que el depositante permanece 
propietario de la cosa deposil'ada y son los objetos mismos y no 
otros ·los •que deben ser devueltos. 

El artículo 1 .Sgs, por el contrario, dioe 'que ·la obliga<;ión ·que 
.resulta de un préstamo en metálico no es más que por la suma 
numérica enunciada en el contrato; si ·hay aumento o disminución 
en }a misma antes de la época del pago, el deudor debe devolver 
únicamente la suma numérica prestada y en las mismas especies 
que tuviera en curso en el momento del pago. 

Loe:; orígenes de este artículo deben ser 'buscados en las obras 
de Pollh'ier y en las teorías nomina·listas por el mismo expuestas, 
especialmente en su Traité du prét de consomption. . 

Pero si Pouhier admite d nominalismo más absoluto en lo que 
-<:oncierne a la asimilación entre las diferentes especies metálicas 
por su valor nom'inal, parece, por el contrario, refractario a una 
asimilación ipso jacto entre las especies metálicas y el papel mo­
neda, ·lo cual, scgün él, no podía resultar más que de 'Una dispo­
sición ,formal d:el ·legislador. 

Y, de otra parte, P_othier no rechazaba el que las partes pu­
.dieran derogar el nominalismo y estipular oq.ue el pago debía hacer-

(¡) Baudry-Lacantinerie: XIII, Oblig. 2, n. 1.475 y sig. 



LA DEPRECIACTON MONETARIA 499 

se sobre la base del valor real de las espec'ies en el momento del 
contrato. 

No se debe dejar en silencio ·la manera reservada como Podhier 
dió su solución sobre el nominalismo. Como dice Geny, se sabe 
con qué resistencia íntima se .resignó Pot:hier a la resolución que 
consagra el artículo 1.895; Po~hier, en efecto, no disimula que el 
prestamista, a quien se reeembolsa un valor nominal igual al que 
prestó, pero en especies de menor valor, experimenta un perjuicio, 
y añade •que no se puede sostener ·que lhaya compensación de ries­
gos, pues el préstamo puede ser lhedho en circunstancias tales 
,que ocurran !as más de las veces •aumentos que disminuciones, y, 
por lo tamo, el aumento del valor nominal de una moneda por dis­
posición del príncipe es, en definitiva, una depreciación y una 
pérdida para el acr·eedor si no recibe más que el valor nominal de 
.su crédito en especies nominalmente aumentadas. Potlhier recoge 
todavía la opinión de un jurisconsulto llamado Barbeirac, que que­
ría se hiciera una distinción entre el préstamo gratuito y el prés­

tamo a interés, para aplicar el nominalismo sólo a este último, 
puesto que el r'iesgo de la depreciación habría sido considerado 
-como cubierto por los mtereses, al ·revés del préstamo gratuito, en 
rel 'CJ.llP .Pl f~vor !hecho por e! prest~mista podía tornarS€: Ci1 SU pt:r-
jiiKíO. 

En sentir de Pothier, este criterio respecto a los préstamos 
g·ratuitos tiene alguna apariencia de equidad, pero no es següido 
en la ·práctica. Pothier r·econoCÍ'a él mismo los inconvenientes del 
nominalismo, y si llega a adoptar· esta teoría, fué sobre todo como 
consecuencia del poder regaliano, que él creía obligatorio reco­
nocer sobre la moneda: teoría que ve en }a moneda un simple signo 
creado a su capricho por el príncipe independientemente d:e toda 
consideración material, teoría ·que no es más que el reflejo de una 
.idea medieva·l ·inadmisible totalmente hoy. Esta concepción de 
Po~hier es a la vez contraria a la verdadera naturaleza y al destino 
de la moneda, a la sana concepción jurídica que debe ver en la mis­
ma un objero apropiable, y es cont·raria, por último, al Deredho 
público moderno, •que no puede admitir ya que ·la mone<±a sea 
un elemento productivo del dominio nacional. 

Dados estos antecedentes, no se puede pr·etender una interpre­
.tación demasiado extensiva del nominalismo del artículo 1 .895, y 
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esta impresión se fortalece si se exam:n·an los trabajos prepara­
torios del Código civil francés. 

El primer proyecto de Cambaceres no contenía ningún precep­
to análogo a este artículo r .Sgs. De otra parte, t>n su discurso pre­
liminar sobre el texto de la Comisión, Portalis declaraba que al 
igual de las demás cosas, la moneda puede ser donada, prestada, 
arrendada, vendida ; la moneda regula los precios de todas la~ 
demás cosas, tanto mdbiliarias como inmobiliarias. Este precio 
está fundado sobre la comparación de la abundancia y l'a rareza re­
lativa del dinero con la rareza o abunQ.ancia de los objetos o de 
las mercancías •que se compran. No puede ser fijada por los reg·la­
mentos, y el gran principio en esta materia es abandonarse. a la· 
concurrencia y a Ia libertad. En esta época, las teorí·as nominalis­
tas iban en baja y predominaba la teoría de la moneda mercancía. 

Ese artkulo I .895 aparece por primera vez en el tex-to de la 
Comisión de Gobernación (art. 12, tít. XV). 

Cuando el proyectq del Código civil fué comunicado a los Tri­
bunales de Apelación para recibir sus observaciones, la gran ma­
yoría de ellos no se dieron cuenta de la •importancia de ese precep" 
to, ·y sólo el Tribunal de CasaCión propuso reemplazar los artículos 
21, 22 y 23 del proyecto (que son los •que luego fueron I.Sgs, 1.896 
y 1 .897) por un solo artículo así redactado: uSi ce sont des lingots 
ou des mares, ou des denrées qui ent eté prétés ·quelle que soit 
1 'augmentation de leur prix, le debiteur doit toutjours rendre la 
méme quantité et ne doit rendre que celan ; y la Comisión del 
T.ri'bunal de Casación añadía con melancolía sobre el artículo 2 r : 
~~·El artículo del proyecto decide una cuestión controvertida hace 
largo tiempo; pero la Comisión no ha podido apartarse de los 
principios que dictaron la solución de aquella regla para resolver 
sobre un punto ·que decidi•rá siempre ·la fuerza. ¿Cómo se resolvió 
a consagrar en princip'io lo que viene a arruinar tantas familias, lo 
que tanto favorece la mala fe y lo ·que ha invertido las fortunas, 
así como toda idea de justicia y de moral? (r). 

Cuando el título referente al préstamo fué sometido al Consejo 
de Estado el 7 de Pluvioso del año XII (28 !Enero r8o4), Jolivet 
pide la supresión en el artículo 23 (después artÍCu•lo r .826, Código. 

{1) Fenet: Travaux prépa.ratoircs du Code c1vil, JI, p. ¡36. 
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·napoleónico) de la palabra Hmarcn, la cual dice no estaba en uso. 
'Portalis respondió diciendo que podría sustituírsela con la pala­
bra "poidsn, y Jolivet replica que basta emplear la palabra Hlingotn, 
'la cual supone •que la cosa 1ha sido pesada, y a consecuencia de es­
·tas observaciones el artículo .fué adoptado retirando las palabras 
«OU des ma•rcsn ; en cuanto al artículo 24 del proyecto (artículo 
1 .8g¡, Código napoleónico), que contenía igualmente las palabras 
«ou des mares», fué adoptado.con la misma supresión. 

El proyecto del Código civil vino entonces a discutirse ante 
·el Tribunal, y el r6 d'e Ventoso del año XII (¡ de 1lVIarzo de I8o4), 
'Bouteville lhizo, delante de la Asamblea, la siguiente declaración 
respecto al artículo I .Sgs: HSi se trata de un préstamo en metáli­
co, las piezas devueltas no son idénticamente las prestadas, sino 
una suma pareja a la anunciada en el contrato, en las especies en 
·curso el día convenido para la rest·itución, cua·Jesquiera que sean 
·Ias variaciones ·que las especies lh ubieren experimentado. entre la 
época del préstamo y la del pago.,, . 

Por último, Albisson, presentando el proyecto al Cuerpo le­
gislativo el I8 de Ventoso del año XII (9 'Marzo 18o4), decía so­
bre el artículo 1.895 : <dEste viene a colocar como excepción al ar~ 

·tícuio 29 (t.gu:! at.:Lucd), _que ~qüicr-e qü-e las cosas prcstadns sean 
·devueltas en la misma cantidad y cualidad, y al artículo 19 (r.Sgi 
actual_), que somete al prestatario a. la obligación de devolver en la 
misma especie y calidad, las disposiciones del artículo 22. El caso 
supuesto por este artículo !había dado lugar a algunas distincio~ 
·nes sutiles más ·que sólidas, aunque revestidas de una apariencia 
-d'e equidad, pero su disposición está conforme a la jurisprudencia 
·aceptada y al Derecho romano sobre el cual se [unda.n 

Tales son las condiciones en las cuales el artículo 1.895 del Có­
-digo napoleónico .fué adoptado, y parece, pues, que examinando 
su origen en los trabajos preparatorios, y vi·sto como una excep­
-ción de los 1 .Sg2, r .gci2, 1 .Sg6, I .Sg¡ del Código napoleónico, no 
debe recibir una aplicación extensiva o a'bsoluta. En resumen : lo 
menos ·que puede .decirse es que parece difícil conceder a este pre-
cepto una interpretación extensiva. . 

Pero este artículo 1 .Sgs, ¿se aplica únicamente al reembolsó 
del préstamo de metálico o se aplica a todos los pagos? Parece 
-que debe admitirse con la doctrina que en el pensamiento de los 

.1 

., 
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redactores del Códiao francés, la regla del artículo 1.895 era apli-. o 
cable, en principio, a todos •los pagos. Históricamente, en efecto,. 
esta solución nominaiista está aceptada por Pothier, Merlin, Toul-­
lier, Malevilie, que fueron los primeros comentadores del Código 
napo·león·ico; lógicamente, además, es difí·cil ad:1111tir una solución 
para el reembolso del .pi"éstamo en metálico, y otra solución dia­
metralmente opuesta en los demás pagos (1). 

Otra cuestión es si el principio del artículo 1.895 es si m pie­
mente interpretativo u obligatorio, en una palabra, s'i esta regla es­
de orden público, o, por el contrario, el nominalismo puede ser 
descartado en ciertos casos, ya por una estipulación expresa de las 
parte-s, ya por una intervención del Juez. 

Algunos autores ven en este artículo una verdadera disposi­
ción de orden público, la cual ni las partes ni el Juez pueden de­
rogar; así opinan Demolombe, Laromlbiere, Laurent, Trop·Jong, 
Duvergter, Guillouard, Aubry y Rau y modernamente Nogaro. 

Contra esta opinión se levantan otros autores, entre ellos Du­
ranton, •quien, refutando la opinión de Delvincour·t, escribía: 
<I~L Delvincourt dice .que se ha tenido en cuenta la ·razón de tEsta­
do, pero nos parece que la •razón de Estado no habría sido Jes'io­
nda :por la adopción del sistema contrario, puesto que la nueva 
moneda no !hubiera servido menos para los pagos; solamente las 
partes se darán cuenta de la diferencia del valor real, tal como 
nosotros lo entendemos, con aquel que 'ha sido prestado, y con ello 
la razón de :Estado no hubiera sufrido ningún ataque. Lo que hu­
hiera lesionado la razón de ~stado hu1biese sido la negativa que 
hubiese podido oponer el prestamista a la nueva moneda que el 
deudor !hubiera querido hacer servir para su liberación.>> De la 
misma opinión son Rolland de Vi•llarges, Calmet de Santcrre, 
Pont, .quien declara en su Traité des pct.its COT!Itrals: <<Nosotros 
pensamos también que •no •hace tfalta ver en el artículo 1 .895 una 
disposición de orden público a la cual sea imposible derogar por 
convenciones particulares. Pues si está formalmente estipulado que 

( 1) IN uestro comentari·sta tMaTI!resa es opuesto a· esta aplicación extensiva 
del artículo LI¡o y elogi.a, 1a sentencia del T1·ibunal .S,upremo de 2-1 de No­
viembre de 18g6, •que declaró _que este artículo se refiere exclusivamente al modo 
de pagar las deudas que lo sean de metá·lico. pero no a las de entregall" otras. 
co·sas o v~lores. 
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cua·lesquiera que fuesen .Jas variaciones monetarias experimentadas 
en .el curso del préstamo, no serían tenidas en cuenta en el mo­
mento de la restitución, y ·que en todo caso el prestatario debería 
devolver un valor igual al que •recibió, ni más ni menos, la con­
vención sería lícita y debería ser ejeeutada. Entre los autores mo-· 
dernos ·niegan el principio de orden público Baudry y Wahl, Geny,.. 
Mestr·e, James, Labbe, en sentir del nral dicho artículo reposa­
simplemente sobre una interpretación de la voluntad probable de­
las partes. 

El principio ins¡mado[ del artículo I .895 podemos afirmar 
que no se aplica más que a los pagos en esp:ecies metálicas y no 
se aplica esa regla de nominalismo a -los billetes. 

Como escribían· A ubry y Rau, la regla de la Ley está establecida 
para una situación determinada y no se aplica a materias o a si­
tuaciones análogas. Planiol tiene opinión contraria, pero como ya 
dijo Albisson en el Cuerpo legislativo, la regla del artículo I .895 
es una disposición excepcional y, por lo tanto, de interpretación 
estricta, y tampoco es ·aplicable al pago en monedas extranjeras, 
puesto que fundado el nominalismo !históricamente sobre el poder 
regaliano de la moneda, este poder no puede evidentemente ejer­
/2erse m~s quP '3nhrP .1:1" mnnPrl:J" nac.ionales. Doctrina y jur·ispru­
dencia están de <:cuerdo en reconocer :'1 la moneda extranjera el 
carácter de mercancía, y este carácter no permitiría la extensión 
del nominalismo a tales divisas. 

En •resumen, creemos que e! nominalismo establecido en este 
artículo I .895 es un principio de carácrér excepcional referido en 
tiempo normal a todas ·las obligaciones de pagar una suma en me­
tálico; es una disposición interpretativa y no de orden público, ~' 

no se debe aplicar más que a las monedas metálicas. 

Las disposiciones dictadas especialmente sobre el curso forzo­
so de la moneda en los países 'que intervin'ieron en la Gran Guerra 
plantean la cuestión de si la depreda·ción monetaria podrá ~er im­
puesta en razón de orden pt'1blico. Este problema de lo que pueda 
ser el orden püblico no lo resuelve la Ley, ya que de ello no da la 
definición. La noción de orden püblico es una noción esencialmen­
te vag·a, cuyos límit€s pueden desplazarse segün las c_¡rcunstan­
Cl<IS o los regímenes. Es tamlbién una noción de carácter ex,epc!0-
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nal puesto que ella aparece en el artículo 4-0 del Código c!vil es­
par"íol, como derogando el principio general de lil. libertad de las 
<:onvenciones: el contenido del orden público, por tanto, debe 
Jhacerse objeto de una interpretación restrictiva. 

Un nominalismo absoluto en los Códigos no existía antes ele 
esas disposiciones que dictaron los países beligerantes sobre el 
<:urso forzoso, y se trata de saber si esas leyes instituyeron en rea­
lidad un nominalismo de orden público para la eje<:ución de las 
obligaciones de pagar una suma de metálico. 

Curso forzoso no significa <:urso forzoso a la par, sino solamen­
te •que el biHete ·no' puede ser redhazado. Curso forzoso a la par 
con el papel moneda requiere un texto preciso, y en defe<:to de 
él parece imposible adm'itir, en razón de ·los precedentes 'históricos, 
un nominalismo absoluto. 

IEI curso forzoso a la par no existe como medida de orden pú­
blico y los comerciantes y los <:ambistas pueden, impunemente, de­
rogarlo. La fi·cción franco papel (franco oro, dice Hubre<:ht) (r), 
parece ser una de las manifestaciones de las psi<:osis jurídicas de 
la guerra; son circunstancias excepcionalmente graves en que se 
extiende, en efecto, la noción de orden público más allá de sus 
.Jímites naturales y de los textos que la justificarían. 

El nominalismo de orden· público parece estar instituído por 
el razonamiento siguiente: toda tentativa de valorización de los 
cr·éditos, toda validación de las cláusulas de garantía implicaría 
reconocimiento de la depreciación del franco, luego este recono­
cimiento propagaría la id:ea de la baja del franco y entrañaría su 
caída irremediable. 

Dado que importa el evitar esta consecuencia por razones de or­
den público, se puede invocar éste para Techazar la valorización· y 
prohibir las cláusulas de garantía. Quien quiere el fin, quiere los 
medios; quien •quiere poner obstáculos a un evento que interesa 
al orden público, debe prevenirse por medios que, en razón del 
fin para el cual son empleados, participan d:e este carácter de or­
den público. 

IEI razonamiento parece lógico, pero la premisa mayor y la 

(1) Hubrecht: Swbilisation du Jra·nc et va/orisatio11 des créances. París­
Dailoz, 1928. 
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menor no resisten un examen atento. Como dice Voirin (1), estan­
do cerrada la época de los decretos de reglamentación, jamás la 
.autoridad judicial, de cual·quier manera que resuelva los litigios, 
llegará a marcar con el sello oficial la quiebra monetaria del país. 
De otra parte, la baja del franco es conocida; desde·hace muC:hos 
años, es un •hecho constatado en· los cambios, en los periÓdicos y 
que el legislador mismo ha reconocido y consagrado. Además, la 
idea de .que el conocimiento de la depreciación de la moneda en­
traña su caída Irremedia;ble es muy discutible; así vemos a nume­
-rosas personas, .incluso financieros notables, compradores de mar­
.cos, aun conociendo su inestabilidad. 1En presenCia de una moneda 
depreciada ·hay un estado psicológico personal que puede hacer 
creer en una alza o en· una baja y prácticamente inclinarse a la 
compra o a la venta; es la confianza io .que .ha prevalecido en las 
.monedas nacionales. Nogaro presentó contra la validez de las cláu­
·sulas de garantía esta argumentación·: decía que validarlas era 
·hacer subi·r los precios y provocar el hundimiento del cambio, y que 
siendo ello una razón de orden público, no podía ser olv.id:ada, y 
estimaba que, en último término, es el estudio de las repercusio­
nes económicas lo que nos permitirá el tomar partido. Ahora bien: 
.hoy can !a esta'bi!!za·ció!"l no puede ha~erse {:'Uesti{'n de 1~.5 r~peí­

cusiones ·económicas. Por otra parte, si se ha reconocido la vaii­
_dez de las cláusulas de garantía y la valorización en materia de re­
.laciones imernacionales, no creemos ~ea imposible el adoptar am­
.bas en las relac;ones internas de un país; no puede haber dos ór­
denes públi~os, uno interno y otro .internacional; una cosa es o 
no es de orden público. 

Si la jurisprudencia francesa ha estimado que el nominalismo 
.absoluto no es Imposible en las relaciones externas, reconoce que 
.no es de orden público tampoco en las relaciones internas; por con­
.secuencia, la cantidad de billetes necesaria para efectuar el pago 
puede ser libremente determinada por .)as partes (clá·usulas de ga­
rantía) o en caso de litigio por el juez {valorización jurisprudencia) 
.o, en último término. por el legislador (valorización legal) en· los 
.dos dominios. · 

Estimamos, en su virtud, que no puede m.antenerse el argu-

~~) Voirin: De .¡',nprevission dons les rapports de droit phvé. Inese Nan­
·cy, 1922; p. 182. 



506 Lo\ DEPRECIACIÓN MONETARIA 

mento del orden público y creemo~, por el contrario, que hay mo­
tivos dJe orden pú'blico ·que militan en favor de la valor·ización de 
los créd:itos y del ·reconocimiento de cláusulas de garantía. ¿Es 
que el orden público no exig,e que la intención de las partes y la 
buena fe, que son el alma de las convenciones, sean escrupulosa­
mente respetadas? ¿lEs que el orden público no se opone a que 
los individuos puedan conseguir un enriquecimiento injusto con­
trar.io al espíritu evidente de los contratos y correspondiente a un 
empobrecimiento correlativo de sus ca-contratantes? ¿lEs que el 
orden• público, por último, no ordena, de manera absolutamente im­
perativa, que ·las cláusulas expresa y libremente consentidas en Jas 
convenciones sean en tod:o caso ngurosamente respetadas? A una 
noción de orden· público. admitida extensivamente sin texto formal 
por la jurisprudencia, nosotros oponemos estas nociones elemen­
tales que pertenecen a la moral, al derecho natural y a nuestro 
derecho positivo, a saber: que la intención de las partes, la bue­
na fe, el espíritu de las convenciones, las cláusulas libremente 
consentidas deben ser respetadas y que nadie debe enriquecerse 
en perjuicio de otro. 

Como decía Niboyet, el legislador puede proclamar el curso 
forzoso; pero su omnipotencia tiene sus límites: no puede dar· 
a 11n billete un valor que no tiene en realidad. 

:EJ Estado mismu ha destruído toda asimilación a la par, per-­
mitiendo a la Banca la compra de monedas metitlicas por bajo de 
su Yalor nominal, y la importanc-ia de esta decisión no escapó a 
Capitant, •que dijo que la concepción d:e conjunto de la jurispru­
dencia francesa sobre el carácter de orden público de la equivalen-­
cia obligatoria entre los bi·lletes del Banco de Francia y las espe­
cies metálicas de igual valor nominal ha recibido un fuerte gol-­
pe (1) y el nominalista Knapp pensaba que no se debe nunca, bajo 
pena de comprometer todo el sistema, tratar la moneda primero 
como metal y luego como unidad nominal. 

Y es ·que aquí podría -plantea•rse una cuestión muy interesante· 
d:e derecho público: es la de saber cuáles son los deredhos del !Es-­
tado en materia monetaria fren-te a los particulares. 

En la concepción del !Estado aislado de las ideas corrientes en 

(r) Ca·pitant: Droit divil, 1927; .p. 7· 
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el momento de estallar la Revolución francesa, hay enfrente de los 
derechos del Poder público los derechos del i.ndivid:Uo, cu:'o dere­
cho de propiedad, al cual se podrían referir los derechos sobre la 
moneda, es imprescriptible y sagrado. Eoy rodavía numerosos 
autores, como Hauriou y Duguit, proclaman la existencia de un 
derecho superior a la volunrad capric~hosa de los gobernantes, y, 
como dice Geny, en las d:.ferentes Constituciones de la época re­
volucionana, el sentido claro de las disposiciones respectivas es 
limitar la misión del Poder leg!slativo a un simple papel de cer­
tificación de los instrumentos monetanos que el Poder ejecut:vo 
pondrá en obra por la fabncación. 

Las depreciaciones mon·etarias han producido en la mayoría 
de los países europeos una legislación :' una jurisprudencia que re­
flejan la influencia que han ejercido esas alteraciones monetarias 
en los contratos y obligJciones de pagar una suma de dinero, y 
en especial, esa influencia se ha relacionado y tenido en cuenta 
en los arrendamientos donde, como en FraP.Cia en la Ley de 29 d:e 
Diciembre de 1923, se reconoció formalmente al propietario el de­
recho de mejorar el precio de su alquiler en razón de las nuevas cir­
cunstancias económicas, dentro de ciertos límites. También en el 
-contr.:lto de scciedtid se haíi apn:ciado las reper~us~ünc=; J:t L.l~ t.ri­

sis monetarias, en lo que se refiere especialmente a los balances, 
a las valo·raciones de los inmuebles, de las mercancías y de las ;ná­
quinas, en lo que concierne también a la gestión de la sociedad, 
puesto que la baja de la moneda debía tener por objeto el aban­
dono del sistema normal de amortización sobre las bases del pre­
cio de "Revient>>, y también ha lhabido repercusiones muy curiosas 
desde el punto de Y·ista fisca·l en materia de sociedade-s y en f01a­

teria de acciones de prioridad. De igual modo, esas repercusiones 
se •han apreciado en los contratos de matr.imonio, en la liquidación 
subsiguiente del régimen de comunidad, en el régimen d:ot.:!l y 
devolución de la dote, en las promesas de venta de inmuebles (.::on­
trato de opción), en ·la indemnizac·Ón de dai'íos y perjuicios / en 
la mora del deudor, etc. 

tEn el estudlio de las depreciaciones monetarias el Derecho com­
parado muestra dos períodos jurídicos sucesivos de la deprecia­
ción. Durante un primer período, en que la depreciaC!on maneta­
na es poco importante o se la cree pasajera, se tiende al nom:na-
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'•lismo más absoluto, y la -unidadl monetaria, aunque momentánea­
-mente depreciada, es considerada siempre como teniendo el mis-
-mo podler de l-iberación; pero si la baja de la moneda se precipita 
y la esperanza de volver a la par se abandona, la doctrina se re­
·bela contra el nominalismo, los acreedores insisten cada vez más 
vivamente ante los jueces para que éstos, dejándose de ficciones 
jurídicas ya sin finalidad, tengan en cuenta las condiciones eco­
·nómicas reales y no rechacen una valor.ización de los créditos que 
la equidad y el respeto a la intención d:e las partes exige. Tarde 
o temprano, seg·ím la importancia de la depreciación y las dispo­
siciones especiales de la ·leg.islación aplicable, la jurisprudencia 
·evoluciona también y se dictan decisiones tendentes a satisfacer 
las exigencias d~ la moral y de la justicia real : el nominalismo ha 

-cedido ante los !hechos. Esta segunda fase jurídica d:e la deprecia­
·ción es generalmente seguida de una tercera en la cual no es sola­
mente la jur-isprudencia, sino el legislador, quien -rechaza todo no­
minalismo dictando medidas generales o particulares de valoriza­
ción. 

Estas fases sucesivas en la evolución de las consecuencias ju­
-rídicas de la depreciación se observan claramente en Alemania, en 
-Polonia y en ·Hungría, siendo de notar que precisamente en Po-
Jonia la jurisprudencia se apoyaba en los textos del Código de 
Napol_eón· para decir que no se puede, conforme a -la buena fe y 

.a la intención común de las partes ~n el momento del contrato, 
mantener el nominalismo, a pesar de la depreciación monetaria, 
lo cual prueba que ni los principios del :Código d:e Napoleón ni 
tampoco los del Código civil español son opuestos a decisiones ju­
:risprudenciales en tal sentido. 

Pero el caso más notable de la evolución de la jurisprudencia y 
·de la legislación· sobre el sector de la depreciación monetaria lo 
suministra Alemania. 

lEn este país es indudable que antes de la Gran Guerra, y a 
·.pesar de que el B. G. B. no contiene precepto análogo al r .895 
del Código de Napoleón, el nominalismo fué aceptado. La teoría 
-metalista había prevalecido hasta los comien·zos del siglo XIX. 

lEn rSsr Savigny se levanta a la vez contra el metalismo y el 
·nominalismo, recomendando como base de la ejecución de las obli­
. .gaciones de pagar una suma de dinero el valor corriente que las 
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partes tuvieron en cuenta en el momento del contrato (r). Pero 
anteriormente a la promulgación del Código civil alemán dispo­
siciones particulares, tales como el artí~ulo 666 del Código civil 
sajón de r875, ihabían adoptado el nominalismo, y en su conse­
cuencia, esta doctrina se afirma cada vez más, especialmente con 
Knapp. · 

De otra parte, si la modificación o la anulación de los contra-· 
tos, en razón del cambio de circunstancias no fué admitida como 
principio general antes de la guerra en Alemania, se estimaba, sin 
embargo, que para decidir de qué manera la ejecución de una obli­
gación debía hacerse, había •que inspirarse ante todo en la volun­
tad real de las partes en el momento del contrato. Así, en 1913 una 
sentencia del Tribunal del Imperio declaraba que en ciertos casos­
particúlares se podrá examinar si hay lugar a modificaciones por 
consecuencia de la voluntad de las partes y de la naturaleza del 
contrato, partiendo del pri-ncipio de la buena fe; y también en 
el B. G. B. hay un gran número de anículos que permiten a una· 
de las partes desistir de un contrato en caso de sobrevenir circuns­
tancias nuevas (2). En resumen: antes de la guerra la jurispruden­
cia alemana se inclinaba a aceptar la influencia del cambio de cir­
cunstancias sobrP. la ejecución de las obligaciones; después, las cir­
cunsrancia~ e-cüüÚnli(,as de la guerra y de 1a postguerr~ han hecho­
más apremiante todavía la vigencia de ese principio, especialmen­
te cuando las ordenanzas declararon .eí curso forzoso del papel mo­
neda y la asimilación total de los billetes a las especies metálicas y 
autorizaron a los deudores de moneda oro a liberarse en papel 
(Ley !.

0 Junio 1909; Ordenanza 28 Septiembre 1914). 
:El marco papel, que empezó a depreciarse al final de la gue­

rra, acentúa todavía su crisis a partir de 1920, para llegar en No­
viembre de 1923. a proporciones desconocidas en la H,storia. 

lE! punto de partida de la jurisprudencia alemana respecto a 
la. valorización de los créditos lo basa el Tribunal del Imper.io y 
el de Leipzig sobre la consideración de la existencia de circunstan-­
cias imprevisibles en ei momento de cerrar el contrato que ha­
cen su ejecución puntual tan extremadamente difícil y onerosa,. 

{1) !Savigny: Ob. cit.; § 42. 
121 A·rtículos. 321. 610 = ma,la situación financiera: del otro contratante;. 

6z6, 671, 712, ]23 y 749 = uEin, wichtiger GT.und,, etc. 
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que se ·impone la asimilación a la fuerza mayor para resolverlo por im­
posibilidad económica. Pero, ·hasta 1920, si se t.enía en cuenta la im­
previsión y la imposibilidad económica era para rescindir el <:-ontra­
to y no para valorizar los créditos; la etapa de la valorizac'ón la 
inicia una Sentencia del Tnbunal del Imperio de 2r de Septiembre 
de 1920 decidiendo que el precio fijado para el suministro de va­
por en un contrato de arriendo d:ebc ser aumentado, teniendo en 
cuenta los intereses respectivos del arrendador y del arrendatario. 
Puesto que el juez puede restringir el con.trato con mayor razón, 
pensaba el T!fibunal del Imperio, puede restablecer el equilibrio 
de las prestaciones recíprocas cuando la buena fe y la equidad lu 
exigen. 

Sin embargo, no creamos que la jurisprudencia alemana se in­
clinó decisivamente por la valorización, sino que la adopción se hi­
zo gradualmente según la naturaleza de los contratos y bajo la pre­
sión de la inAuen.cia de la creC'cnte depreciación monetar-ia, y se 
tuYo en cuenta primeramente esa ·in•Auencia en los contratos sina­
lagmáticos de larga duración y de prestaciones sucesivas, gara 
llegar más tarde a las rentas y, por último, en 1923, a la valoriza­
ción general de las hipotecas y de los créditos. A este respecto, el 
Tribunal del Imperio no creía debía irse .inmediatamente a la va­
·Jorización. A consecuencia de una campaña doctrinal, el Tribu­
nal de apelación de Darmstadt·, fundado sobre los párrafos 15¡, 
242 y 6o¡ del B. G. B., dictó, en provecho d:e un .menor de edad 

.acreedor, una decisión favorable a la valoración de las hipotecas : 
el reembolso nominal de la deuda no bastaba para extinguir el de­
recho real. Todavía el I.

0 de ·Mayo de 1923 aquel Tribunal 
mantenía el nominalismo; pero los progresos de la depreciación 
y la ficción de la equivalencia del marco en materia hipotecaria, 
saltaban a la vista. lEn :países vecinos de Alemania, sucesivamente la 
Cour S1~prlmue de Polonia y el Tr·ibunal Supremo de Dantzig, ha­
bían decidido valorizar las 'hipotecas en proporción del aumento 
d\e valor del .inmueble gravado. Aprovechándose de la caída del 
marco, Jos deudores, las sociedades industriales, reembolsaban 
sus préstamos obligatorios o hipotecarios, y en presencia de esta 
situación el Tribunal de Hannover decidía el r4 de Noviembre d:e 
r923 la valorización d:e las obligacion-es industriales sobre la base 

.de los índices económicos en el día del reembolso. El marco ago-



LA DEPRECIACIÓN liiONETARIA 511 

·nizaba, un1 cambio de orientación en la _jurisprudencia del Tribu­
nal del Imperio era inevitable y se produjo por el célebre Decre­
to de 28 de Noviembre de 1923, en el •que se decidió la valoriza­
ción de las hipotecas. Apoyándose sobre la buena fe y el respeto 
debido a la .intención de las partes, declara que la valorización de­
be ser en principio casi proporcional a la depreciación del marco 
papel enfrente d¡:: la moneda de oro, pero que es preciso tener en 

-cuenta las circunstancias particulares de cada especie, la situa­
ción· de fortuna del deudor, las cargas que gravan el inmueble, el 
fin económico que las partes habían perseguido al contratar, et­
-cétera. 

1Ese Decreto del Tribunal del Imperio contenía argumentos de 
orden tan general que podrían justificar la valor.ización de todos 
los créditos liberables en. marcos y ello hubiese tenido un influjo 
peligroso en toda Alemania. 

La ficción engañosa del nominalismo fué, por último, abando­
nada y los contratos debían en adelante ejecutarse conforme al de­
recho mod:erno de obligaciones, es decir, conforme a la común in­
tención de las partes en el momento de celebrarlos, ya que son las 
que determinan soberanamente la amplitud de sus obligaciones re-

-cíprocas. Esta solucilln f'S tan confnrm<:> a ·la j11stkia y a !a moral, 
que üO üOS expli~arüos las uíti(.dS que N ussbduiü Ji,·igiú ~d De­

-creto de 1923 (r) cuando decía que éste había creado una inseguri­
dad jurídica y que las sentencias variarían con las especies, como 
si ello no fuera lo propio de toda la Jurisprudencia. 

A·quel Decreto fué la señal d:e una jurisprudencia general de 
va.lorización, excepto en los contratos aleatorios y especulativos, 
donde se rechazó siempre y provocó por fin la intervención del le­
gislador. 

Una -primera Ordenanza de 29 de Enero de r924 concede una 
valorización del ro por roo; por la tercera Ordenanza fiscal de 14 
de Febrero de 1924 una tabla general de valorización fijó en el 15 
por 100 del valor original los créditos privados, tabla que ha sido 
elevada a 25 por roo para ias hipotecas por la Ley definitiva de 15 
de Julio de 1925. JosÉ MARÍA FONCILLAS, 

(Contintw·rá.) Not•no 

{1) Nussbauni.: Das Gcld in Tl1eorie und Praxis des dentschen und aus­
Uwdischen Rechts. Tiibingen; :Mohr, H)2j; •p. 125 y sig. 


