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PRIMERA PARTE

Origen de la hipoteca y sus antecedentes
en la Republica Argentina



TITULO 1
GENERALIDADES

1 origen de la hipofeca como derecho real, se
halla en la etimologia de la palabra misma: /iypo-
teca en latin, tomada del griego Tupothéqué. de
lipotithestar, poner en cuipeiio, derivado de 1upo,
debajo, tithestar, poner. Si Dbien el origen de la
palabra viene de los griegos, de quienes se tiene co-
nocimiento cémo ejercitaron ese contrato mucho antes
de Ta época de Solon, siglo VI antes de J.-C.: la ope-
racion de poner en empeiio, el contrato de hipoteca
se remonta, segtin Dalloz, a la época de los asirios,
que lo ejecutaron en forma muy rutinaria.

La hipoteca, desde el punto de vista juridico, si-
couiendo las distintas disposiciones de la legislacion
griega, romana, espaiola, francesa, inglesa, alemana,
etcétera, etc., no es motivo de este trabajo; el motivo

es la consideracion de la hiipoteca bajo la faz econd-



mica, en sus relaciones con el derecho v la produccion
de la riqueza. 'l'ema amplio y uno de los que han expe-
rimentado mavores variaciones en el desenvolvimiento
de la economia mundial. El caracter de la hipoteca ha
sufrido modificaciones en busca de una regularidad
mas perfecta, en la facilidad del préstamo hipoteca-
rio, la transmisibilidad del crédito v la division rapida
v sencilla del capital utilizado. Desde la propiedad que
pasaba a poder del acreedor, que la conservaba en
prenda v garantia de su crédito, las hipotecas obliga-
torias, realizadas sobre todos los bienes presentes v
futuros, las escritas, verbales, legales, tacitas, efc., etc.,
que aparecian como medio de pago de las deudas pre-
sentes v futuras, a la hipoteca moderna, que se realiza
al amparo de legislaciones perfeccionadas, existe una
diferencia enorme.

T pignus v la hipoteca, considerados en tiempo an-
tiguo como extremo salvador de quebrantos econdomi-
cos, efectuado como recurso excepcional, vilipendiado
por los acreedores v deudores por las inseguridades in-
herentes a su deficiente perfeccion, ha dado paso al
contrato hipotecario moderno v a la hipoteca como
funcion normal del crédito efectuada para el acapara-
miento de capitales con el fin de hacerlos productivos:
es decir, ha venido a ocupar en el campo ccondnico
un lugar preferente como crédito habilitador. De su
evolucion v de las modificaciones introducidas en su
constitucion, pérfeccién v ocumplimiento, me ocuparé

enn este trabajo.
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El estudio de la hipoteca, desde el punto de vista
juridico, tomada en su origen v desenvuelta en un estu-
dio metodico v cientifico al través de sus evoluciones
en las diferentes legislaciones antiguas, modernas v
de actualidad, es muy importante, siguiendo los dere-
chos reales v las relaciones de derecho creadas entre
los contratantes v entre éstos v terceros; pero, el estu-
dio de la hipoteca desde el punto de vista econdmico v
solo tomando la legislacion positiva para establecer las
comparaciones con la productividad de riqueza que la
incorporacion de los capitales hipotecarios, efectuada
en forma de crédito habilitador, permite conseguir, ¢s
no menos mmportante v st mucho mas amplio, extenso
v dificil. _ ’

La legislacion hipotecaria, si bien modificada paula-
tinamente a medida que se perfeccionaron las relacio-
nes de derecho entre los hombres, tiene sus lhmites le-
gales definidos dentro de los principios generales del
derecho coman y dentro de los mismos derechos reales,
de Tos cuales seria imposible apartarla sin desvirtuar
la esencia del contrato, “contrato de derecho real™, v
st s0lo podra modificarse la parte del procedimiento, va
sea para la constitucion, perfeccion o reembolso de ella;
pero, el contrato de hipoteca tiene un origen csencial-
mente econdmico; prueba de ello es que si examinanos
toda la legislacion existente sobre Ja hipoteca v sus

efectos a través de la historia, vemos que sus princi-
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pios esenciales se han mantenido sin modificacion: la
hipoteca se caracteriza por la afectacidén expresa de un
bien determinado v el recibo de un préstamo, va sex
en dinero o en especies fungibles que constituyen un
crédito privilegiado sobre la cosa hipotecada.

Ya desde la rudmmentaria legislacion griega, viene
observandose.en la hipoteca formas especiales tendien-
tes a individualizar la garantia para la sezuridad dei
cobro del préstamo; pero, obsérvese bien ue todas Jas
modificaciones producidas dentro de todas las legisla-
ciones no han sido para modificar las formas esencia-
les del contrato, sino que han obedecido a nmotivos eco-
nomicos del ambiente en que la modificacion se pro
duwjo v la consecuencia es el cambio de procedimiento
en los preliminares de su constitucion, perfeccion v
cumplimiento del contrato mismo. Si en Grecia se co-
locaban lapidas v postes sobre las propiedades, si en
Roma se trataba de dar publicidad a la operacion ha-
ciendo los contratos con intervencidon de testigos v si
luezo, en las modernas legislaciones, llegaron a esta-
blecerse los registros de la propiedad sistema germa-
no, francés o de Torrents, que imperan actualmente,
ha sido stempre obedeciendo a un fin econdmico; 1a
necesidad de capitales encontrd en la hipoteca nna for
ma de crédito conveniente e hizo modificar las condi-
ciones en que se efectuaban los préstamos.

Asi como lo hemos sefialado para los préstamos hi-
potecarios en la antigiiedad, podemos comprobar que

en fa Republica Argentina, pais que hace ciento veinte
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afios no tenia mas régimen hipotecario legal que la
costumbre, hoy esta dotada de una legislacion rela-
tivaniente completa con tendencias aun a mayores mo-

dificaciones.

Todo cambio en la legislacion positiva ha sido mo-
tivado por un fenémeno econdmico. La parte econd-
mica de la hipoteca ha luchado y lucha contra la parte
juridica, cuando las causas que mducen a los contra-
tantes a efectuar el contrato, no hallan dentro de la
legislacion ubicacion conveniente para colocar la for
malidad del contrato en una faz legal con las finalida-
des que las necesidades economicas le exigen. Asi ha
sucedido en nuestro pais; los préstamos a Jargos pla-
z0s con amortizaciones periodicas y por reembolso acu-
mulativo se han impuesto a la legislacion. La necesi-
dad econdmica v la falta de capitales, encontrd un efi-
caz recurso en el crédito hipotecario facilitado en prin-
cipio por acreedores particulares, que, disponiendo de
fondos, los colocaron en esa clase de operaciones; pero,
para los deudores, s1 hien sirvio de ayuda transitoria en
el impulso de sus energias del momento, no fué lo sufi-
ciente para conservar el crédito dentro del siclo reque-
rido por el desenvolvimiento de las industrias y comer-
cio; entonces, nacid la hipoteca a largo plazo v con
“ella las instituciones oficiales, especiales de crédito hi-
potecario; en el orden de la Provincia de Duenos Aires

primero v en el orden nacional después. Para dar na-



cimiento a estas instituciones, fué menester crear una
legislacion especial de excepcion a nuestro Codigo Ci-
vil en vigencia, por cuanto la economia de las opera-
ciones mismas no estaba encuadrada dentro de la
legislacion existente.

Vemos, pues, como la necesidad economica v la im-
portancia de la hipoteca fué precursora de la legisla-
cion v la exigio. Se necesitaba la ayvuda del Estado
para poder desarrollar ciertas clases de préstamos hipo-
tecarios. Las personas de existencia visible v aun las de
existencia juridica formadas por las mismas carecen
de capital suficiente v en las condiciones requeridas
para ciertas empresas. Interviene mucho en ello la falta
de confianza del crédito habilitador, porque la respon-
sabilidad de estas sociedades, es limitada al monto de
los capitales subscriptos. Le intervencion del FEstado
v la autoridad moral vy avuda econdémica que reporta, fa-
cilita el desenvolvimiento v equitativa distribucion de las
operaciones. Prueba de ello es que las méas importantes
instituciones de crédito real son las oficiales, entre
ellas podemos citar el Crédit Foncier, en Francia, los
diversos establecimientos de Alemania, sometidos a la
vigilancia del Estado, los de los Estados Unidos, Ca-
nada, Ttalia, Espania, Chile, Uruguay, etc.

La mportancia de las operaciones hipotecarias es
hov enorme. Considero de sumo interés para este tema
la inclusion de los siguientes datos: De la obra titu-
lada “l.as fuerzas economicas de Alemania™, publi-

cada en Berlin en el afo 1914 por el Dresdner Bank,



fuerte institucion del Imperio Aleman, y en nuestro

pais, por el Consulado general de Alemania. La obra

precitada dice, en la parte substancial, pagina 30:

“Crédito Hipotecario. — Los asuntos de hipotecas
v de catastro, estan organizados en Alemania con
especial exactitud. Por esta razon, el crédito garan-
tizado por hipotecas sobre terrenos e immuebles, tic-
ne muchisima importancia, no solo para fincas urha-
nas sino también para propiedades risticas.

" Con la concesion de crédito hipotecario se ocu-
pan Institutos de Lstado v Comunales; ademas, Co-
operativas Oficiales, Dancos Hipotecarios por acceio-
nes, las Cajas de Ahorro v las Companias de Segu-
ros. Las Instituciones Cooperativas, como por ejem-
plo, las Juntas Territoriales, Landschaften, cuvos
socios son mutuamente responsables, imitan sus ne-
gocios principalmente a propiedades rurales, mien
tras que los Dancos Hipotecarios, los extienden 2
terrenos v fincas urbanas. Los préstamos se dan
cast sin excepeion a primera hipoteca, hallandose,
segtin las prescripeiones de la ley, stempre dentro
del Go 00 del valor tasado. Las cédulas hipotecarias
que se emiten por los nstitutos hipotecarios, forian
los valores de inversidn mas seguros v mas prefe-
ridos del capital particular. A esto contribuve, sobre
todo, que los negocios de todos los Institutos Hipo-
tecarios se hallen bajo la rigurosa inspeccion del Ifs-
tado v que los poseedores de las cédulas hipotecarias

tengan en estos valores, en caso de ejecucion, un



titulo legal de preferencia ilimitada, contra las hipo-

tecas, sobre la base de las cuales han sido emitidas

las cédulas.”

Segim balance de Ja estadistica oficial al 31 de i~
ciembre de 1912, los préstamos hipotecarios concedidos
sobre el territorio aleman, ascendian a 27.990.710.000

marcos (1).

Iin la obra de Ch. Gide, “Cours de Economie Politi-

que”, pagina 405, nota numero 2, se estiman los prés-
tamos hipotecarios existentes en el territorio francés,
en 15 mil millones de francos, segtin caleulos de Foville.
A este respecto, dice Gide, en la nota precitada:
“TE1 monto de los préstamos hipotecarios para Iiran-
cia no es exactamente conocido. M. de Toville los
avalta en 13 mil millones de francos; pero, en esta
stma se comprenden los préstamos sobre los edifi-
clos v los acordados sobre ¢l suelo; ahora, puede es-
timarse la deuda hipotecaria de la propiedad rural
en la mitad de esa suma, esto es entre 7 v 8 mil m1-
llones de francos. Avaluando en 8o mil millones el
valor total de la tierra, esto representa una carga
equivalente al 10 0 0. Esta carga es muy superior
en otros paises: estd avaluada para Inglaterra en
un 58 0,0." :

La Republica Argentina tiene actualmente dos mil
ochocientos millones de pesos como deuda hipotecaria,

Véase obra citida, paginas 208, 300 y 302.



o sea el 15 0 o sobre 19 mil millones moneda nacional,
valor de la propiedad territorial privada, que es apro-
ximadaniente el triple de la deuda externa de la Na-
cion v mas o menos $ 3.500 por habitante.

Il estudio del capital hipotecario en su doble faz,
en su origen y aplicacion, en la forma como se acumuia
por nmedio del ahorro v es recogido por las institucio-
nes hancarias desde la modesta sucursal del rincon de
una provincia hasta la casa central v el destino que
recibe este capital después de haberse acumulado por
parcelas insignificantes hasta formar cantidades dc
relativa imiportancia colocadas por las instituciones
bancarias o utilizadas para adquirir obligaciones, cé-
dulas o bonos hipotecarios, por niedio de cuyo mara-
villoso miecanismo el modesto obrero poseedor de un
titulo de infimo valor es quizd el acreedor de una
parcela insignificante de un crédito sobre una pro-
piedad valiosa de la Avenida de Mavo o una estancia
argentina, v el mecanismo del crédito hipotecario v su
importancia economica, relacionada con el medio am-
Biente donde su eficacia se desarrolla, seria materia
immproba v dificil de un tema de tesis si se deseara
abarcar en general. Por esto he de especializarme
la Repablica Argentina, no porque exista mavor abuin-
dancia de antecedentes para el estudio de la hipoteca,
en la forma propuesta, sino, porque reducido el campo
de experinentacion \ mas conocido el medio ambiente,
es mas posible tentar la empresa con probabilidades

de éxito.



TIIUTO 11

Antecedentes en la Reptblica Argentina,

Los antecedentes de la hipoteca en la Repiihlica Ar-
gentina, tomando como punto de partida la fecha de
la declaracion de nuestra independencia no son abun-
dantes; sin embargo, con los datos que he podido ha-
llar, puede hacerse sobre ella la siguiente divisiou:

Capitulo I.— Epoca anterior a la enfiteusis de Ri-
vadavia; pertodo comprendido entre la hipoteca de las
tierras publicas a la caida de Rozas 1832; fundaciou
del Banco de la Provincia de Buenos Aires.

Capitulo 11.— La hipoteca en los Bancos oficiales
¢ nstituciones particulares, 1834 al 18771,

Capitulo 111, — Bancos exclusivamente hipotecarios:
su funcion de intermediarios mecanicos.

Capitulo 117, — La hipoteca moderna: su estado

actual.



CAPITULO I

Epoca anterior a la enfiteusis de Rivadavia,

De este periodo las noticias de hipotecas son muy es-
casas, lo que hace suponer, con justo criterio, (ue esa
operacion, aunque conocida, era efectuada raramente.
No es extraiio dado el insignificante valor de la propie-
dad mmueble v el inconveniente de la falta de legisla-
cion apropiada al ambiente de la colonia,

En materia de legislacidn, se aplicaban las leves espa-
folas, v en cuanto a la legislacion hipotecaria positiva,
fué creada en 19 de enero de 1775 por real cédula fir-
mada en el Puerto de Santa Maria de Duenos Aires,
por el virrey don Pedro Melo de Portugal, para cl
método v formalidades que se debian observar en cl
establecimiento del oficio de hipotecas en todas las
intendencias del vireinato a su cargo v que mas tarde
se reglamento por diversas resoluciones v acuierdos del
extinguido ‘I'ribunal de  Justicia de la Provincia de

Juenos Aires.
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La primera hipoteca sobre bienes inmuebles fué
otorgada el 19 de noviembre de 1795 ante el escribano
don Tomas Boizo, siendo anotada el 24 de octubre
de 1706 en el Registro de Hipotecas. Fsta fué la pri-

mera 1scripeion.

IX1 pais se hallaba al horde del movimiento emanci-
pador que por varios aflos seria la tinica preocupacion
de sus habitantes; las tierras tenian precios infunos v
los préstamos hipotecarios, si existian, era al abrigo
del crédito personal.

Jurada la independencia de 1816 v librada la de-
fensa del pais, en el Norte, a las huestes de Gilenies,
v por el lado de los Andes, al ejéreito de San AMartin
en su marcha triunfal al Pert, hubo un breve parén-
tesis de paz durante el cual se produjeron algunas ini-
ciativas de mmportancia, siendo la principal en relacion
a este tema, la supresion de las ventas de la tierra de
propiedad del Estado, para dar origen a la Tey de
enfiteusis, conocida por de Rivadavia, que fué prece-
dida por el decreto de julio 1." de 1822, concebido en
estos términos:

“Articulo 1.7 — Ninguno de los terrenos a las oOr-
denes del ministerio de hacienda seran vendidos.

U"Art. 2" — Los terrenos que se expresan en.el ar-
ticulo anterior seran puestos en enfiteusis.”

La prohibicion de vender tierras, fué reiterada en

21 de julio de 1822, siendo seguida por la Ley de 19 d=



agosto de 1822 sancionando un empréstito en Londres
v habiendo expresamente manifestado el gobierno, al
solicitar esa Ley, que cuando prohibid la enajenacion
de las tierras, tuvo por objeto ofrecerlas en garantia
a los prestamistas. Dos afos después, el 13 de no-
viembre de 1823, reconocia como fondo publico nacio-
nal el capital de quince millones de pesos e hipotecaba
en garantia de su pago, las tierras y demas inmue-
bles de propiedad del Estado. El plan, dice el doctor
Avellaneda, de garantir los créditos del listado con las
tierras de su dominio era, en 1823, unanimemernte
aceptado v no suscitaba resistencias,

La Lev de 15 de febrero de 1826, consolidd la deuda
interior del Estado hasta 1820, v por su articulo 5.%, hi-
potecoO, en garantia del pago de su capital e intereses,
las tierras publicas cuva enajenacion quedd prohibida

en todo el territorio de la Nacion.

Debe afirmarse, pues, que la ley de enfiteusis de Ri-
-adavia, sancionada en 18206, venia reclamada desde
1822, porque el Iistado, prohibiendo la enajenacion de
la tierra v debiendo abonar los servicios del emprés-
tito, recurri a ella para obtener fondos por medio de
estos largos arrendamientos. Su base fué la hipoteca,
tnico medio de crédito de que pudo echar mano el Fs-
tado para hacerse de los recursos necesarios comn (ue

afrontar las necesidades del pais, recién indepedizado
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politicamente, no consolidado atin y sacudido por las
guerras civiles. Su crédito en el exterior era nulo v la
garantia hipotecaria fué su auxilio directo.

Las iniciativas oficiales para el desarrollo de los ne-
gocios hipotecarios fueron nulas desde la independen-
cia hasta que después de la caida de Rozas, se fué
acentuando poco a poco el olvido de las luchas intes-
tinas v afirmandose la preferencia de los intereses eco-
nomicos sobre los fines politicos.

Durante un tercio de siglo el pais fué sacudido por
las revueltas internas, v apenas en el orden de la
Provincia de Buenos Aires se producia alguna inicia-
tiva de género econodmico,. puramente local; la inter-
vencion de la politica en los asuntos financieros en po-
der del Istado, impedia su desenvolvimiento normal.
Asiosucedid, a partir de 18206, en instituciones como el
DBanco Nacional de 18206, Casa de Moneda de 1836, v,
finalmente, el Banco de la Provincia, etc.

De las operaciones hipotecarias en el orden privada,
poco o nada se conoce de esa época, v en el orden ofi-
cial no alcanzan a producirse, dado el estado
ineficaz de un crédito que apenas =i era sufi-
ciente para avudar con el aumento de la  emi-
sion efectuada con intervencion de los bancos ofi-
ciales v los empréstitos sucesivos, para establecer faci-
lidades en el crédito personal. 1 crédito hipotecario,
recién toma iniportancia con la incorporacion a nues-
tra legislacion positiva del Codigo Civil, provectado

por el distinguido jurisconsulto v economista doctor



Dalmacio Vélez Sarsfield en 18035, sancionado por el
[lonorable Congreso de la Nacion el 29 de Septiembre
de 1869 v puesto en vigencia desde el 1.° de enero

de 1877,



CAPITULO 11
La hipoteca en los bancos oficiales,

En el orden oficial, aparecen las primeras hipotecas
efectuadas con intervencion del Banco de la Provineia
de Buenos Aires, que habia sido fundado después de
la separacion de la Provincia de Duenos Aires del
resto de la Confederacion.

Tstas operabiones fueron autorizadas para dar co-
locacion a los depdsitos a premio que sumaban canti-
dades considerahles. Los descuentos que se solicitaban
no eran suficientes para absorber las sumas sobrantes.
In estas condiciones, se busch una salida que hiciese
producir utilidades a las sumas que sc encontraban -
activas, v, ademas, beneficiar a la propiedad raiz, dan-
dole mayor movilidad, para que interviniera en las
transacciones comerciales.

Fsto did origen a la ley sancionada en julio 3 de
1850, autorizando al directorio del Banco a efectuar

operaciones hipotecarias en la siguiente forma:



Hacer descuentos de pagarés hipotecarios con una
sola firma de conocida responsabilidad y satisfaccion
del directorio, al mismo premio cobrado por el des-
cuento en letras v a plazo no menor de un ano.

Il Banco haria el descuento del interés del primer
trimestre v por el resto hasta el vencimiento de la obli-
gacion, recibiria pagarés trimestrales con una-sola
firma.

Los pagarés hipotecarios, deblan legar la garantia
de la hipoteca expresa de un bien raiz suficiente para
satisfacer el crédito a juicio del directorio del Banco.

La hipoteca especial, registrada en la misma, debia
ser wscripta en ¢l oficio de hipoteca dentro de los tér-
minos establecidos para las obligaciones de hipotecas
especiales, '

A\ los pagarés hipotecarios anotados v registrados
en ¢l oficto de hipotecas, se les daba ¢l mismo fuerc
consular v la misma fuerza v ejecucion personal que
a las letras de plaza, gozando de la prelacion que dan
las leves a la hipoteca hecha en escritura publica.

La cancelacion de la obligacion hipotecaria de los
pagarés descontados, se produciria por la simple ano-
tacion de su cancelacion puesta en el Registro del of
cio de hipotecas v firmada por el presidente del Danco.

Los derechos por anotar la inscripeion o cancela-
cion de las hipotecas eran la mitad de los fijados a pa-
gar por las operaciones entre particulares.

In principio se autorizd al directorio para descon-

tar pagarés hipotecarios, por una suma igual al ca-



pital propio puesto en giro; pero, posteriormente esta
autorizacion fué limitada por Leyv de junio 26 de 1853.
que establecid como lmite la tercera parte del capital
(que tuviese en giro.

La legislacion hipotecaria, en la época que se auto-
rizaban esas operaciones, estaba llena de obscuridades
todavia: es por eso (ue aun no se consideraba sufi-
ciente para hacer la operacion con la garantia del valor
del inmueble, exigiéndose que el prestatario fuera fir-
ma de reconocida responsabilidad.

Las ejecuciones daban lugar a toda clase de nfor-
malidades, pues no bastaba la inscripeion en el oficio
de hipotecas, cuya prioridad se encontraba a veces ols-
taculizada por las hipotecas tacitas v legales del an-
tiguo derecho espafiol que se acordaba a las mujeres
casadas, menores, etc., en nombre de la familia, de la
orfandad y de la piedad, contra cuyas consecuencias
para el acreedor de buena fe, en una hipoteca conven-
cional, era imposible precaverse de una manera abro-
luta v estable.

Fste renglon absorbid una gran parte de los recur-
sos disponibles en ¢l Banco: pero, si bien para ¢l no
fué¢ de grandes beneficios, pues por los motivos apun-
tados, en mas de una ocasion se encontrd en la imposi-
bilidad de percibir su crédito, fué de incaleulables ven-
tajas para la movilidad de la propiedad raiz, edifica-
cion de centros poblados v explotacion de la ganaderia
v agricultura, que va entonces se perfilaban como prin-

cipales fuentes de riqueza.



Iistas operaciones tomaron rapido incremento. FEn
los primeros siete meses del aflo de su iniciacion se
hicieron operaciones por $ 5.000.000 moneda corriente
v el saldo fué de § 3.003.000. En los afios posterio-
res, hasta 18060, tuvieron un movimiento de 19, 77, 58

v 54 millones, respectivamente, quedando el 31 de di-
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ciembre de los mismos aflos, saldos por 6, 22, 17 ¥
20.000.000 de préstamos hipotecarios.

La legislacion ordinaria era deficiente para garantir
el privilegio del crédito del DBanco oficial, por cuvo mo-
tivo en octubre 11 de 1800 se dictd una ley ue autort
zaha al Danco a vender extra-judicialmente, en pablico
remate v al mejor postor, los bienes hipotecados, =i
pasados los treinta dias de vencida la obligacion no
se lubiera satisfecho el crédito del Danco.

Sin embargo, este procedimiento nunca fué emplea-
do por el Banco de la Provincia por falta de segu-
ridad en la venta de los bienes. El crédito hipotecario
de este Banco era un crédito mixto; tenia de crédito
real la garantia expresa de un bien que no hahiendo
sido tasado ni establecido un porcentaje prudente v
uniforme sobre su valor real, era una garantia msufi-
ciente, v tenia del crédito personal la solvencia del
deudor, condicion imprescindible que estabiecia la ley:
“persona de reconocida responsabilidad.”

I51 erédito hipotecario de entonces, 1no era como la
hipoteca oficial moderna, que establece el tanto por

ciento sobre el valor que puede acordarse en hipoteca,
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sin precisar para el acuerdo del préstamo la responsa-
bilidad personal del tomador.

Ademas, el crédito hipotecario para que reporte be-
neficios al deudor, debe ser a largos plazos; en esa
época como ahora, los préstamos hipotecarios a cortos
plazos no son favorables para plantear la explotacion
de una industria o coniercio, en ningun terreno; las
industrias, por lo general, requieren varios afios para
su desenvolvimiento, lo que no puede hacerse en el an-
gustioso plazo de un ano, (ue, como maximumn, era el
utilizado por el Banco de la Provincia. El préstamo hi-
potecario a corto plazo es mas oneroso aun (ue el cré-
dito personal v la persona que recurre a él en estas
condiciones, es porque no gozando del crédito personal
v oangustiado por su situacion del momento, ocurre al
crédito hipotecario a corto plazo para demorar la liqui-
dacion definitiva de su propiedad.

Il Banco de la Provincia no podia prestar a mavor
plazo dadas las deficiencias de la legislacion v la falta
de capitales. En esta forma su crédito hipotecario no
fué mas gue la ampliacion del crédito personal.

Para que el auxilio del crédito hipotecario fuera efi-
caz, para que econonucamente fuera productivo para
el deudor hipotecario v beneficioso para el acreedor,
debia renunciarse al sistema empleado v efectuar ope-
raciones en distintas condiciones, a fin de que los ca-
pitales hipotecarios pudieran emplearse en empresas de
aliento v porvenir.

Iin el directorio de ese Banco existio, de parte de
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don Tirancisco Balbin, uno de los hombres de mavores
conocimientos en el comercio y materia de bancos, la
idea de hacer mas ttiles los beneficios del crédito hipo-
tecario, aislando estas operaciones del DBanco de la Pro-
vinecia, que por su naturaleza de banco de préstamos
v descuentos no tenia numerario para hacer operacio-
nes a largos plazos, ni tampoco podia disponer del ca
pital de los depositantes, colocado a la vista o a plazos
Dreves.

Se tropezaba con el obstaculo del régimen hipoteca-
rio en vigencia, dificultad que desaparecid al entrar
toda la legislacion positiva en un periodo de transicion
v reforma, v una vez unida definitivamente la Provin-
cia de Buenos Aires al régimen de la Confederacion
Argentina,

La sancion del Codigo Civil, que trajo consigo las
mas adelantadas mejoras en lo que a legislacion hipo-
tecaria se refiere, suprimio las hipotecas tacitas o le-
gales, dio preferencia absoluta a la hipoteca convencio-
nal v expresa, lo que produjo una modificacion subs-
tancial en la economia del pais.

La legislacion reclamada, comenzd a regir el pri-
mero de enero de 1871 v ese mismo afio inicid sus
operaciones el DBanco Hipotecario de la Provincia de
Buenos Aires, del que mas adelante me ocupo.

Hasta entonces y desde que se iniciaron estas ope-
raciones, en 1830, el crédito hipotecario oficial habia
estado en manos del Banco de la Provincia, que lo

efectud durante 17 afios. De su importancia dan ra-
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z6n las cifras de sus balances, que en algunos afios se-
fialan cifras superiores a roo millones moneda co-
rriente.

Dentro de la ley de creacion del Banco Hipotecario,
le fué prohibido al de la Provincia dar dinero sobre
hipotecas, permitiéndole inicamente aceptar garantias
reales de sus deudores morosos por créditos que se
encontraban en su cartera v nunca como amipliacion
a la deuda.

En 1872 el saldo era de $ 295.242, morosos todos,
por cuanto, siendo el plazo maximo de un aflo v sus
altimas operaciones autorizadas en 1871, debieron ha-
haberce cancelado totalmente en el transcurso del

afio 1872.



CAPITULGC 111

Bancos exclusivamente hipotecarios.

La creacion del Banco Hipotecario de la Provincia
de Buenos Aires, vino a dar un nuevo v fundanmental
impulso a las operaciones de esta naturaleza.

Creado en una época de prosperidad v sobre las bue-
nas hases de las instituciones similares de este género
que existian en Ifuropa, llend un vacio v fué durante
20 afios el principal propulsor del crédito hipotecario
dentro de la Provincia de DBuenos Aires.

Iistas instituciones tienen el caracter de intermiedia-
rias entre el capitalista v los propietarios; la institu-
cion, tnicamente, es el interventor que centraliza las
operaciones vy normalmente no puede tener mas utilida-
des que las que le reporta su comision. No se inicia con
capital propio, ni lo necesita, el mstrumento de crédito
de que se vale es la cédula, titulo de crédito al porta-
dor, negociable en todo momernto, v que es lo entrega-

do por el Banco en garantia del préstamo. Fl deudor



hipotecario recibe el préstamo en cédulas que vende
por su cuenta. El reembolso del préstamo se realiza
dentro de los plazos establecidos en el contrato hipote-
cario por nmedio de anualidades periodicas, dentro de
las cuales va comprendido el interés del préstamo, la
amortizacion acumulativa sobre el mismo, v el tanto por
ciento de comision, que es la suma percibida por el
banco para sus gastos de administracion v constitucion
de su Yondo de Reserva. En esta forma el banco, con
autorizacion legal, emite sus titulos, v a medida que
se produce la amortizacion parcial o total rescata los
titulos con el importe de estas amortizaciones.

Como el Banco 1o tiene capital propio, la estabilidad
de la operacion hipotecaria reposa en el servicio del
préstamo, por ello, dentro de la misma Lev de su crea-
cion, el hanco es munido de ciertos privilegios, con ob-
jeto de facilitarles el mejor v mas seguro cobro de los
servicios, ya sea por via de apremio o simplemente eje-
cutoria v sumaria, en cuvo caso el mismo Banco se
convierte en juez defensor de sus intereses.

Iiste mecanismo del contrato hipotecario, estd hasa-
do en que la garantia real de Tos préstamos es efectiva,
para ello estd precisamente el requisito de la tasacion,
la que, perfectamente contraloreada, autoriza el prés-
tamo. i la tasacion es mala, el Banco se perjudica.
ptes, llegada la ejecucion, la garantia resulta insufi-
ciente, v aun cuando el establecimiento tiene el recur-

so de la garantia personal, ésta, en muchos casos, re-
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sulta nula, por no existir otros bienes, sobre los (ue
pueda hacerse efectiva.

En la forma resefiada a grandes rasgos, el Danco
Hipotecario de la Provincia inicid sus operaciones en
el aflo 1871, las que continuaron hasta 189o0.

No es mi intencion hacer el estudio de las operacio-
nes de este Banco, pues ello seria muy extenso, v, por
otra parte, es un trabajo que va tengo realizado en el
curso de Seminario de Bancos en el aflo 1915; solo
quiero tomarlo como breve antecedente, que nos lleve
a la época mas reciente de las operaciones hipoteca-
rias, en el orden oficial.

Las malas administraciones de este establecimiento
v la intromisidn del elemento oficial, dentro de su ad-
ministracion, lo llevd a una debacle desastrosa, v un
establecimiento que tanto bien hizo al pals, y muchn
mas pudo hacer, solo dejo como finalidad unos cuantos
arruinados tenedores de cédulas v numerosos actos
delictuosos que se comprobaron y tanto dieron que ha-
blar oportunamente.

PPero, la verdadera ensefianza que resulta de este es-
tablecimiento, es la que deja sobre la necesidad de la
bondad en las administraciones. Ningin negocio en el
mundo puede resultar bueno con mala administracion;
pero, especialmente las instituciones de la naturaleza de
la que me ocupa necesitan la honestidad, desde la di-
receion hasta en los menores detalles, pues todo esta cal-

culado con la base de una perfecta exactitud, v hay de-
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talles que son puntos fundamentales: por ejemplo: la
tasacion, el estudio de los titulos, el cobro puntual de

los servicios, el rescate de las cédulas, su anulacion, ete.



CAPITULO TV

La hipoteca moderna.

Tos bancos intermediarios del tipo del FHipotecario
de la Provincia de Buenos Aires, tienen analogia con
las instituciones que tuvieron origen en Alemania, por
la asociacion voluntaria de los propietarios, en procu-
ra de capitales, constituvendo una persona juridica v
emitiendo obligaciones hipotecarias, garantizadas por
las masas de las propiedades de los socios.

lin este sistema desaparece la individualidad, los
propietarios tomadores de préstamos, son deudores de
la Casa Central, que a su vez distribuve los capitales
recibidos de los capitalistas en relacion al valor estable-
cido a cada propiedad. La caja o sociedad central, comn
intermediaria, queda obhligada directamente con los
prestamistas. Los deudores pagan a la institucion un
interés algo mavor que el que ésta abona a los que fa-
cilitan los capitales.

[istas instituciones responden a la necesidad de dar



colocacion v movimiento a innumerable cantidad de pe-
quefios capitales, haciéndolos productivos, sin las pesa-
das condiciones que impone el sistema hipotecario an-
tHoue.

Con el sistema antiguo, el del préstamo directo, sin
intermediario, el propietario, el que ofrece garantia
mas solida de su crédito, es el que lo paga mas caro.:
Il interés que se cobra es mas alto, que el exigido al
comerciante o al industrial, v los gastos exigidos para
el acto del préstamo, Ja escrituracion, certificados, etc.,
lo hacen atin mavor. Kl capitalista parece que quisiera
resarcirse por anticipado de las dificultades que las for-
malidades de la ejecucion y venta del inmueble le exi-
gen, en los casos en que el deudor hipotecario no ha
podido devolverle la suma prestada.

I<n estas condiciones, tomar dinero en hipoteca es
gravoso en extremo. Hoy mismo tenemos en plaza que
mientras el comerciante o mdustrial tiene dinero al 7 11
& por clento, como maximumn, las hipotecas se hacen del
9 al 135 por ciento, ¥y aun a mayor tipo cuando se trata
de préstamos pequeiios.

[£s tanta la diferencia entre el sistema antiguo v el
moderno de hipotecas que, sin excepeion, se prueha en
las operaciones de nuestro Danco Hipotecario Nacio-
nal que mas del 50 por clento de los créditos solicitados
son para cancelar otros gravamenes, cuva conserva-
cidn resulta en condiciones desventajosas para los deu-
dores.

Por la hipoteca moderna, si la institucion es persona
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juridica inicia sus operaciones, una vez llenadas las
formalidades prescriptas sobre la subscripeion y reali-
zacion del capital. Tratindose de hancos oficiales, va
sea halbilitados con capital o simplemente garantidos
por el Iistado, las operaciones se inician inmediata-
mente de autorizado el funcionamiento de la institu-
cion o autorizada la emision de los titulos.

Los propietarios solicitan sus préstamos, ofreciendo
en garantia determinados bienes. La direccion de Ia
institucion avalua los Dienes v examina la bondad de
los titulos de propiedad. Con estos dos clementos acuer-
da la forma del contrato de préstamo. St al propietario
le conviene lo acepta, v recibe en préstamo el importe
en cédulas hipotecarias, por su valor nominal, Se esta-
blece la anualidad o servicio semestral o trimestral, y por
niedio del sistema de amortizaciones acumulativas, ol
deudor va pagando su préstamo insensiblemente con el
mismo porcentaje, o todavia nienor que el que pagaria .
por interés a otros acreedores directos (particulares),
la fraccion de amortizacion que lo Hevard a la cancela-
cion de su préstamo.

Para los capitalistas las ventajas son cvidentes, to-
mando las cédulas del Banco se evitan la obligacion de
vigilar constantentente la estabilidad de la garantin
donde reposa su capital, no tienen el temor de verse
obligados a uedarse con la garantia en pago del cré-
dito. No habrd mora en el pago de los intereses desde

que la institucion emisora de los titulos, la intermedia-~
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ria, abonard los cupones correspondientes a los intere-
ses, con toda religiosidad.

Aparte de otras consideraciones, el prestamista par-
ticular no puede cjercitar una serie de medidas de vi-
gilancia necesarias para asegurar su crédito. Puede no
ser habil en la tasacion, en el estudio de los titulos: no
exigiendo al seguro del inmueble, estd supeditado a
que desaparezca la garantia; el deudor puede disminuir
el valor del bien gravado, no efectuando los cuidados
necesarios para la conservacion de la propiedad. 5i du-
rante el vigor del préstamo el capitalista quisiera ne-
gociar su hipoteca, le serd dificil hacerlo sin expo-
nerse a pérdidas, en tanto que siendo tenedor de cédu-
las realiza su capital en el acto; esto es sin contar otros
casos imprevistos que traen demora en el recobro del
crédite.

Todos estos inconvenientes, abogan por la incorpora-
c1om definitiva de la mstitucion intermediaria, entre los
deudores hipotecarios v los capitalistas, que legitima
las garantias para unos v para otros v da la completa
seguridad en la operacion.

1 Banco intermediario garante el capital prestado,
los intereses del mismo, asegura la conservacion del
bien y el servicio de los intereses.

Iin todos los paises donde se han generalizado estas
instituciones han sido incalculables los progresos. Tin
la parte urbana ha mejorado la edificacion, ha contri-

buido a las comodidades de higiene social v artistica de
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las cindades; en la parte rural ha contribuido al des-
arrollo de las principales industrias.

[istas instituciones de bancos intermediarios, entre
los cuales debemos enorgullecernos de tener el Danco
Hipotecario Nactonal, tienen otras facultades acorda-
das por su ley organica, tendientes a la mayvor seguri-
dad de su crédito. Iiste Danco tiene, entre otras, lax
sigwtentes: el deudor responde con todos sus bienes
en el caso de que la ejecucion del bien hipotecado no
alcanzara a cubrir la deuda del préstamo; existe un 11-
mite de porcentaje sobre la tasacion, del cual no podra
exceder ¢l Danco en ningun caso; el monto de présta-
mos ne podra exceder de § 50c.c00, a favor de una
sola persona; los 1)3'6511111109 deberan acordarse sobre
propiedades que produzcan renta o sean susceptibles
de producirla, cierta v durable; sdlo se presta sobre tea-
tros, propiedades de recreo v a personas juridicas en
menor proporcion; no se dan préstamos sobre pro-
piedades indivisas sin la conformidad de todos los con-
dominios; ni tampoco sobre nunas, canteras, etc.; se
toma en menor proporcion las avaluaciones de cons-
trucciones que, por ser de madera, etc., sean suscepti-
hles de ser separadas de la garantia hipotecaria.

Fon cuanto a las ejecuciones, el Banco puede vender
las propiedades extrajudicialmente, sin forma algﬁna
de juicio, aun en el caso de concurso: los jueces no po-
dran trabar, en ningun caso, el procedimiento del Ban-
co, unicamente que se tratara de terceria de dominio.

Tistos v otros requisitos son inherentes al sistema de



los bancos hipotecarios; muchos de los citados tiene
el Credit Foncier de Francia e instituciones similares.
Iistas facultades son tan antiguas conio el sistenia mis-
mo. Jesde la primera institucion de esta clase, que se
establecio en Silesia (Alemania), se exigian, porque
debiendo ser satisfechas las anualidades en  tiempo
oportuno, v si los intereses no ingresan, la institucion
tendria que echar mano de sus reservas o solicitar avu-
da del Iistado, fallando, de esta forma, la combinacion
cientifica de estos préstamos hipotecarios.

171 principal instrumento del crédito hipotecario ¢s
la cédula; ella representa una parcela del crédito mis-
mo, teniendo la garantia de la masa de bienes, v ade--
més la garantia del capital del Banco v el Estado en
algunos casos. Dice Josseau o este respecto: “La o6~
dula cs a las socicdades de crédito territorial, lo que
son los billetes a los bancos de cnusion; que cono és-
tos, cs clla wn instrumento de crédito, un valor en circu-
lacion, pero que difiere cn otros puntos: cn que s
titulo hipotecario, cn que produce interés v en que 1o
cs reembolsable o la wvista.”

La cédula al portador pasa de mano en mano, sin
mas formalidad, como el billete de Banco; la garantia
de Tas cédulas no disminuve a pesar de las crisis de los
inmuebles ; debe tenerse presente, también, que al con-
trario, la deuda hipotecaria disminuve a medida que
transcurre el préstamo, pero la hipoteca que garante la
cédula permanece integra hasta su completa cance-
lacion.
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Tienen las ventajas de su facil circulacion, sin gas-
tos; su solidez, disponibilidad del capital, interés sc-
guro; sus tenedores no tienen mas (ue entenderse con
el Banco, que es el que custodia la garantia que cllas
representan.

Todo esto hace que la cédula hipotecaria represente
la inversion mas segura de los capitales, aun en las
¢épocas de convulsiones cconomicas o politicas, cuando
los titulos de la deuda pablica tienden a bajar o se man-
tienen dificilmente, las cédulas son buscadas conio la
méas segura inversion de los capitales, que encuentran
en ecllas las garantias que no ofrecen ni las acciones,
fondos publicos, ni titulos de ninguna especie.  La
prueha evidente la estd dando la cotizacion actual de
las cédulas hipotecarias nacionales, algunas con cotiza-
cion arriba de la par. Y en la experiencia que nos dan
los acontecimientos producidos en Jos dos aflos que lleva-
mos de guerra europea, hemos visto conto estos titulos,
sacudidos rudamente de pronto, han continuado afir-
mandose, sin haberse producido la debacle tan temida
v esperada.

151 sistema de las cédulas es el generalmente acepta-
do para todas las instituciones de crédito real, exis-
tiendo alguna como el Credit Foncier que emplean cl
sistema mixto, pero sobre este punto volveremos mas

adelante.
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TITULO I
Su estado actual — Importancia econdmica.

Ya en las postrimerias del Banco Hipotecario de la
Provincia, y dentro de la administracion del general
Julio A, Roca, se produjo un movimiento tendiente a
la creacion de una nueva institucion de crédito hipo-
tecario, que llevara sus beneficios a todos los rincones
del pais. Kl doctor Wenceslao Pacheco, Ministro de
Hacienda en aquel entonces, llevod la discusion de este
punto al seno del Congreso Nacional, v después de lar-
gas discusiones sobre la constitucionalidad de este nue-
vo Banco, triunfo la buena causa, y se autorizd su fun-
daciom, por Ley 1804 de septiembre de 1880.

"Tista nueva institucion que surgia, para actuar en cl
orden nacional, estaba calcada de la institucion de la
provincia de DBuenos :Aires, adoptandose tambien para
la misma el cardcter de intermediario entre Jos capita-
listas v propictarios, siendo el instrunento de crédito

la cédula hipotecaria.
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Aas, antes de entrar a las consideraciones de las ope-
raciones del nuevo Danco es bueno anotar la forma del
régimen inmobiliario entre nosotros, dentro de lo dis-
puesto por el Codigo Civil.

De un libro publicado por el doctor José Bianco, ac-
tualmente director del Registro de la Propiedad, toma-

v

mos los siguientes datos: “Dicz anos después de la vi-
gencia del Codigo Civil, al dictarse la Leyv de organi-
zaciom de los Tribunales de Ta Capital Ifederal, se in-
cluvo un capitulo por el cual se creaba un Registro de
Propiedades, Hipotecas, Kmbargos e Inhibiciones.
“Por el articulo 203, el Registro se dividia en dos
secciones: una titulada "“Registro de la Propiedad, v
otra ""Registro de las Hipotecas™. La primera com-
prendia las inscripciones, anotaciones preventivas v
cancelaciones de los titulos que enumera el articulo
2206, con excepeion de todo lo relativo a hipotecas,
“embargos e inhibiciones, que quedaba comprendida
en la seccion Registro de Flipotecas.

‘e

Dando cumplimiento a la Lev, el Poder Ejecutivo

"nombrd un encargado de la seccion de propiedades v

otro de la de hipotecas. A\ cada uno se le entregd su
1

seccion correspondiente, para que la administrase v la

dirigiese por su cuenta v provecho, costeando de su

peculio propio los gastos de personal, local v demas.
“anexos. En retribucion percibia para si los derechos

que la ley autorizaba a cobrar por los servicios de la

“oficina. La tinica obligaciin que se les impuso, fué la

“de pagar un arrendamiento anual al Tstado, en com-
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pensacion de los derechos v privilegios que el titulo
encargado les conferia.

“Tintre ambas secciones no se establecid vinculo al-

Ceuno que mantuviese la unidad del Registro, que sur-

gia del espiritu de Ta Ley.
“Nada hace sospechar, en estos prinleros actos, que

se trataba de organizar la oficina del Registro de

Propiedades e Hipotecas, en que la unidad organica

de la mstitucion es parte esencial e unprescindible de
las doctrinas, teorias v antecedentes (ue fundamen-
tan la Lev. Con esta organizacion, la oficina de hi-
potecas no vino a ser sino la continuacion del Regis-
tro de Hipotecas creado por el Codigo Civil. De ahi
que adoptara los procedimientos, buenos o malos, de
la oficina que continuaba.

“La desarticulacion existente entre las dos secciones
A1) Tugar a que muchas inscripeiones, correctas en la
forma por cuanto se ajustaban a la letra de la Ley,
fuesen deficientes en sus efectos, consideradas con
criterio legal y juridico. T'al, por ejemplo, la inscrip-
cion de una hipoteca por el duefio de un inmueble, que
no era propietario para terceros, en razom de no te-
ner mscripto su dominio en el registro respectivo.
“La Ley ntmero 4087, de fecha 21 de julio de 1902,
dispuso que las oficinas del Registro de Propiedades,
Hipotecas, Imbargos ¢ Inhibiciones, fuesen admi-
nistradas por el Fstado, desde el 1.° de Enero de 1903,
cesando, desde esa fecha, las administraciones pri-

vadas de las distintas secciones del Registro. Y el de-



“ereto reglamentario de fecha 22 de Abril de 1903,
" por su articulo 1.” establece que el Registro de Pro-
" piedades, Hipotecas, Embargos e Inhibiciones de la
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Capital Federal, forme, en adelante, una sola oficina,

3

como dispone el articulo 2235 de la Ley Organica de

los Tribunales.

“Fstos son, sumaria v brevemente expuestos, los an-

¢

tecedentes de la institucion del Registro entre nos-
“otros. En cuanto al origen o fuente de nuestra Ley.,
" Dhaste decir que es una transcripeion mas o menos li-

“teral de la Ley Hipotecaria Espafiola de 1861."

En materia de régimen inmobiliario existen tres sis-
temas (ue estan puestos en uso actualmente: el siste
ma Romano, adoptado por Francia de la clandestini-
dad; el sistema Germano, de la publicidad, v el sistema
Torrents, que es lo mas moderno, perfecto v practico
en materia de régimen inmobiliario.

En cuanto al sistema hipotecario argentino, se hasa
en tres principios fundamentales: especialidad, con-
tractualidad v publicidad.

El primero, porque la hipoteca debe constituirse
sobre Dbienes, especial v expresamente determinados, v
por una suma cierta v determinada.

El segundo, porque nuestra Lev no reconoce mas hi-
poteca que la convencional; la hipoteca legal esta pres-
cripta de nuestro derecho, pues teniendo en cuenta 1m-

~ portantes razones econdmicas, la hipoteca ha dejado de
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ser un medio de proteccion, aproximandose a su verda-
dero objeto economico: el crédito.

u cuanto a la publicidad, el Codigo se aparta para
el derecho hipotecario de las formas exigidas para la
constitucion y trasmision de derechos reales, exigiendo
como elemento fundamental la publicidad, por la trans-
cripeion operada en los registros para que la hipoteca

tenga efectos contra terceros.

La falta de estadisticas hipotecarias apropiadas im-
pide conocer, aun a grandes rasgos, la evolucion su-
frida por los préstamos hipotecarios en la Repablica.

Recién en los altinos afios se ha comenzado a llevar
estadistica en el Registro de la Propiedad de la Capi-
tal Ifederal, de modo que si se quisiera saber ue monto
de hipotecas habia en vigor, en el aio 1900, sélo podria
obtenerse por calculos aproximados. ¢ Si esto ha sucedi-
do en la capital, que no habra resultado en las provin-
cias, donde los registros se han establecido v se con-
servan, en la mavor parte de ellos, en forma rutinaria,
sin conservarse datos estadisticos?

Sin embargo, es un fenomeno conocido el aumento
de las operaciones hipotecarias, notablemente superado
en los diez altimos anos con la incorporacion de nuevos
capitales destinados exclusivamente para esta clase de
1neQoc1os. X

Un trabajo publicado por la Direccion de Feonomia
Rural ¢ Industrial, del Ministerio Nacional de Agri-

cultura, establece en un cuadro grafico el siguiente no-
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vimiento de las “Inscripciones hipotecarias™ durante

los aflos 1065 @ 1914, (ue es conmo sigue:

1905 $  z77.810.140
190 .. o oo o ., 107.0615.303
FOO7 o vo vt e et oo o, 131.430.233
1908 .. L. e oo, 130.772.302
FO3) o e e e e e, 138.032.274
LOTO v v vt o e ey, 2180754412
TOIT oo oo oo o o oo ey, 281,137,332
1OT2 . .. ot oo e, 348.5373.33T
TOT3 o ve e oo o oo oy, 285.058.857
FOIL o e e e e, 275.831.802

Por ello, sin que existieran cifras ciertas sobre su
monto total, v a raiz de la crisis sentida en el pais, co-
menzoH a ser tema de actualidad la cuestion hipotecaria.
Algunos escritores llegabair a asignarle cifras fahulo-
sas, haciéndose diversas publicaciones en el sentido de
prohario. Se hicieron publicaciones dentro v fuera del
pais, asegurando que la Nacion estaba archi-hipoteca-
da, reconociendo un gravamen excesivo e mcompara-
bleniente superior a sus fuerzas econdmicas.

Fsta declaracion exige, en primer término, una recti-
ficacion, pues siendo la hipoteca una de las modalidades
del crédito, de las que arrojan mavor seguridad, preci-
samente este crédito, a diferencia del erédito personal,

se distingue porque la tendencia es a emplear este capi-



tal en negocios productivos, siendo su finalidad, no la
disminucion de las fuerzas economicas, sino, al contra-
rio, alcanzar un constante aumento. La seguridad de
esta afirmacion solo podria darla un estudio ntensifi-
cado, pues la mvestigacion del destino al capital hipo-
tecario, no puede establecerse de inmediato, en un mo-
mento dado, sino que es el fruto de un estudio paciente
v recopilacion de datos estadisticos, que hoy no pueden
obtenerse, v solo se haria mas o menos exacto, después
de organizada la recopilacion de éstos.

Iin el fomento de la deuda hipotecaria han interveni-
do una serie de factores; en primer lugar, la necesidarl
de capitales para el desarrollo de nuestras industrias;
en segundo, la abundancia de capitales disponibles, tan-
to extranjeros como constituidos en el pais, que se han
empleado en negocios de hipotecas.

La circunstancia de que, a partir de 1914 v con nio-
tivo de la crisis producida, la cuestion hipotecaria se coa-
virtiera en asunto de capital importancia, dada la opi-
nion que a raiz de la moratoria interna v moratorias i:1-
ternacionales se abria camino para que se decretara lu
mofratoria hipotecaria, ha contribuido para que salieran
a luz en discursos, publicaciones v revistas, todos los
datos disponibles en ese sentido.

A mediados de Julio de 1915 el Gobierno Nacional,
teniendo en cuenta la situacion creada al mercado de
hipotecas v ante la avalancha de ejecuciones hipoteca-

rias que se producian v el temor de que continuara,



nombro una comision vestigadora, encargada del es-
tudio del mercado de hipotecas. ITEste nombramient»
contribuvo a la mayor discusion sobre el punto, v del
resultado de esos trabajos, la comision elevd un mfor-
me al Ministerio de Hacienda, conteniendo datos ofi-
clales interesantes, en relacion al tema que me ocupa.

Interesado en la cuestion, he seguido de cerca las pu-
Blicaciones de esa comusion v los datos obtenidos para
la redaccion de su informe v las cifras concluyentes n
que el mismo arriba, me serviran de base para algunas
deducciones v consideraciones, para tratar economica-
mente la cuestion hipotécaria, en relacion a su 1mpor-
tancia, productividad del capital hipotecario, suficien-
cia, insuficiencia, conveniencia de su aumento v rela-
cion de nuestra deuda hipotecaria con nuestra potencia
>condmica, comparada con la de otros paises.

I.a deuda hipotecaria argentina ha resultado de pe-
508 2.080.349.216, habiendo sido fijada en pesos
2.800.0c0.000 sobre una avaluacion territorial de la
propiedad privada, que asciende a la suma de pesos
10.100.717.58c, tomando c¢n cifras redondas pesos
20.6C0.CCO.000, (ue resultaria, en relacion, una deuda
paralela a la de IFrancia, que tiene 13.000.000.000 S0-
bre 130.000.¢c06.000 de francos (1), v deuda menor
que la de Alemania, que asciende a 28.000.000.000 de
marcos, sobre un valor territorial de 140.000.c00.000
de marcos (2).

(1) Gide.
(2) Helferich, pags. 107 v 114.
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Como vemos, la Reptiblica Argentina no se encuen-
tra agobiada por exceso de deuda hipotecaria, ella esta
paralelamente encuadrada dentro de lo que puede so-
portar, v hemos visto que comparada con paises exce-
sivamente productores, como lo eran I'rancia v Alema-
nia, es en relacion menor. No obstante, debe todavia
tenerse en cuenta que la Argentina, por tratarse de un
pais nuevo, abundantemente dotado de riquezas natu-
rales v con una densidad de poblacion escasa, se en-
cuentra en condiciones inmejorables para el fomento
de su'colonizacion y produccion, y precisamente si algo
es 1o que se necesita para mover la industria agricola v
llevarla medianamente a lo que ella puede dar, es capi-
tal, mas no el crédito personal a plazos cortos, v que
generalmente se dan a los comerciantes, particulares o
grandes propictarios. Se necesita para este desenvol-
vimiento el crédito hipotecario a largos plazos, con
amortizaciones periddicas v lento reembolso, que per-
mitan el desarrollo metodico v tranquilo de las ndus-
trias madres de la Argentina. Y precisamente, s1 hav
algo que representa una riqueza permanente, aungue
mas o menos variable, es la tierra, v donde la tierra
sea buena v adaptable, por razones de su medio fisico,
cualquiera que sea su ubicacion, ella serd solicitada v
pagada a precio razonable, aunque se encuentre dis-
tante de los centros poblados v vias de comunicacion,
pues es un principio incontrovertible de la economia
politica, que no es la naturaleza la que debe adaptarse

al medio, sino el medio ambiente a la naturaleza.



¢ Como seria posible, con qué capitales, me pregunts,
deberia contarse para la explotacion, va no de un esta-
blecimiento montado con las comodidades modernas,
sino de un campo bueno, adaptable para la produccion
v de rinde seguro?

coeria menester el capital para la adquisicién de Ta
tierra v luego otra porcion de capital para su produc
cion? Si, eso seria necesario, pero debe suplirse el ca-
pital circulante, v esta necesidad debe cubrirse con el
crédito hipotecario a largos plazos.

Si paises adelantados como Francia y Alemania, uti-
lizan de la hipoteca como funcion anormal, ahi donde
la subdivision de la tierra ha llegado a su limite; en
nuestro pais esta clase de crédito debe consiuderarse
como funcion normal del crédito, sin que su uso unpli-
que la bancarrota ni un preliminar de la liquidacion.

A ello debemos llegar, v la forma serd tanto mas efi-
caz cuanto mas sencilla v comoda pueda conseguirse
para la segzuridad del crédito v la garantia del mismo
deudor, con la conviceion de que la hipoteca no repre-
senta para él una pena constante; la espada de Damo-
cles pendiente sobre el estricto cumplimiento de los
plazos de la obligacion.

Y aqui debo entrar en un terreno sobre ¢l estudio de

los acreedores hipotecarios.

Del‘ infornie mencionado anteriormente, resultan es-
tar descompuestos los 112.000 créditos hipotecarios

por 2.980.340.2106 pesos, en la siguiente forma:



HIPOTECAS EN VIGOR

Segun datos oficiales..............

$ N 2.9%0.349.216

Nimero | ¢ [0 o

Por caréacter de acreedor | de Hip. T
Sociedades, Compafias hipotecarias y Bancos I Nacionales ‘ 20.749 . 449.292.768
de présfamo’ y descuentos.............. | Extranjeras .. .1 5.796 (wl 3’ 177
Total ........... ! 26545 1.120.614.945
Acrcedores particulares. . . . } 56.400 ¢ 1.285.551.626
Total ... L. S R2.045 2.406,166.571

Clasificadas por instifucioncs

Nimero g o Nimero g ¢ .
de Hip. mn, ¢l de Hip, m/n. ¢l
Compaitias y Sociedades hipotecarias....... L 6.4BE 862611007 — —
Bancos de préstamos y descuentos.......... 7,081 193829774 —_
Compaiiias de Sequros. ... ........... 1931 82.616.73L | — —_
Bancos y Sociedades del interior del pais.... 1.626 20,527,428 | 26.545 ‘1.1‘_’040J +.945
Acredores particulares. ..o e 56,400 1.485.551.626
Total.....oooo i ‘ 82,945 2.400.166.571

D
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n
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D
D

[T

D

)

o

CAPITAL NACIONAL

cedu]as hipotecarias racionales, que se eslima

CAPITAL EXTRANJERO

Sociedades extranjeras.................o..., .

acredores particulares........ ... L

cédulas hipotecarias nacionales, que se estima
existen en el extranjero.............. i,

Total de capital emplcado en hipotecas

29 458 ‘ 583,182.645

112.403 ) .989.344. 21()

S m/n. ¢/l $ m/n c/].‘ﬂim/n cl
* |
336.367.666
>339@fﬁ)1 1.369.766.657!

TRE247.070

1

— \
283.182.645
1.852.949.802°1,852,944.302

|

02.152.63) 83(3.3599.914‘

300.000. 000
1.136 %‘)J ‘!14 1.136.599. ‘114

“’ )80 34‘) "18
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A la vista de este cuadro hay que hacer una distin-
cidén sobre las hipotecas que, aun teniendo legalmente
v de hecho el caracter de tales, econdmicamente consi-
deradas, no son créditos hipotecarios sino hipotecas
otorgadas en garantia de créditos: quiero decir, que so-
lamente ha existido la prestacion cuando el acreedor
hace esta (’51)61‘aci<')11 como funcion normal, v no cuando
la prestacion fué motivo de un crédito personal, v
sOolo para garantir su falta de cumplimiento se le did 1a
forma de crédito hipotecario.

Estan en esta situacion: 88357 préstanos por pesos
210.357.207, sin contar las hipotecas en que stendo los
acreedores particulares, es decir, no siendo hanco ni
sociedad, pueda haberse producido este mismo feno-
meno de que la prestacion hava sido de fecha anterior
a la constitucion del préstamo.

Los bancos de préstamos v descuentos 1o tienen esta
operacion dentro de las comunes; el mismo Banco de la
Nacton Argentina no puede, por su Lev Organica,
acordar préstamos hipotecarios; sin embargo, recibe v
acepta la constitucion de hipotecas en garantia de cré-
ditos personales.

Con esta aclaracion, nuestra deuda hipotecaria aun
seria menos, pues estos 210.000.000, que si bien figu-
ran inscriptos como hipotecas, v en realidad lo son, si
nos remontamos a los origenes de la operacion, no co-
rresponden ser considerados como créditos hipoteca-
rios.

Debe tenerse presente que en la voragine de las
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transacciones inmuebles, en los anos anteriores, se ha
utilizado la hipoteca en grado sumo, para facilitar 1as
ventas, quedando hipotecados los inmuebles vendidos en
garantia de partes del precio.

¢A quién pertenece el capital hipotecario?

Siguiendo el estudio indicado se distribuye como 1o
establece ¢l cuadro anterior.

Tenemos que dentro del orden nacional o sea con ca-
pital de pertenencia de personas o sociedades constitul-
das en el pais, que operan con capitales argentinos, se
ha desarrollado el negocio de hipotecas por pesos
1.300.7066.057; con las cédulas hipotecarias nacionales
existentes en el pais se llega aproximadamente a la
cifra de 1.853.c00.000 como monto de capital hipoteca-
rio nacional, perteneciendo a capital extranjero alre-
dedor de $ 1.136.000.c00.

I51 servicio de interés de estas hipotecas representa
anualmente $ 2.42.cc0.0c0, correspondiendo a intereses
sobre capital extranjero $ 87.c00.000, v el resto seria
dinero que queda en el pais.

Actualmente los acreedores en estos negocios somn:
las sociedades exclusivamente hipotecarias, bancos de
préstamos vy descuentos, por excepeion, los acreedores
particulares y' el Banco Hipotecario Nacional.

\ecamos la forma de operar de cada uno de estos
acreedores.

Iin los balances publicados, correspondientes a so-
ciedades hipotecarias, pueden notarse la importancia

de sus operaciones. Algunas de ellas, tales como la
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Compaifiia de River Plate Trust Loand, el Banco Hi
potecario Ifranco-Argentino v el Banco Il Hogar Ar-
gentino, tienen préstamos alrededor de § 100.000.000
curso legal cada uno, existiendo un regular ntmero de
sociedades que operan exclusivamente en hipotecas, v
(ue tienen en préstamo, cada una, varias decenas de
millones de curso legal.

~ Las sociedades hipotecarias extranjeras hacen sus
préstamos por lo general, en oro sellado o en francos.

Son operaciones a corto plazo, pues segtin el Codigo
Civil no pueden hacerse por plazos mavores de diex
afios; rara vez se efectlian con amortizacion, v el tipo
de interés es, por lo general, un punto o dos mas cleva-
do que el corriente en plaza.

stas sociedades, la mavor parte con asiento princi-
pal en Furopa, tienen sus directorios locales ue estu-
dian v finalizan las operaciones, pero las épocas v can-
tidades de préstamos son dirigidas por los directorios
europeos. Sus capitales no estan incorporados definiti-
vamente a la Argentina, sino que los colocan cuando
tienen excedentes disponibles v cuando las necesidades
de las casas centrales aumentan, los retiran al venci-
miento de los préstamos.

Son capitales golondrinas, que vienen en tiempo de
cosecha v regresan en cuanto las condiciones no le son
favorables; no son elementos estables del mercado hi-
potecario, sino solamente auxiliares,

i situacion anormal, como la atravesada por la si-

tuacion actual, ellos se retiran paulatinamente del mer-
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cado, v los seran en grado sumo al terminar las hosti-
lidades.

IXn cuanto a las sociedades nacionales, constituidas
con capitales argentinos v directorio argentino, estan
mas definitivamente incorporadas al mercado hipote-
caric.

[Fllas realizan préstamos en diversas formas, va sea
¢l préstamo hipotecario sencillo o el efectuado para
construccion. La forma de sus servicios y reembolso
varia por ser los servicios semestrales, trimestrales v
en algunos casos mensuales.

sSociedades constituidas con poco capital no pueden
ensanchar mucho su radio de accion v, salvo alguna
excepeion, sus operaciones no salen del radio de la Ca-
pital Federal v, por excepeidn, de la Provincia de Due-
nos Atres.

il acreedor hipotecario particular, en sus distintos
caracteres, ¢s el que mas abunda en el mercado hipote-
cario; desalojado por las compafiias hipotecarias, en
momentos de abundancia de capitales, es el que domina
el mercado cuando éstos escasean, y como es el tinico
que opera, sin contralor alguno vy con la suprema ley
de que es necesario, impone condiciones en cuanto al
tipo de interés y plazos.

Se especializa en Jas hipotecas de montos pequeiios,
el interés alto y plazos cortos. Raramente presta a ma-
vor plazo de dos o tres afios. Son casi los (inicos, los que
cobrando interés mayor dan préstamos en segunda hi-

poteca, v cuando la crisis se presenta, los que mas se



preocupan del cobro de su capital e intereses, llevados
mas que por el interés de cobrarse, por el de quedarse
con la garantia hipotecaria.

Las sociedades hipotecarias, tanto extranjeras conio
nacionales rara vez aceptan (uedarse con la propiedad
garantida. No estd dentro de la naturaleza de sus ope-
raciones el hacerlo, por cuanto después tienen que con-
vertirse en administradores o poner en explotacion los
inmuebles v como los capitales colocados provienen de
otros depositantes, que los reclamaran oportunamente,
prefieren prorrogar los plazos de las hipotecas, cobran-
do los intereses antes (ue hacerse dueflos de la pro-
piedad. \

Allado de estos acreedores mencionados, tenenmos al
Banco Hipotecario Nacional, con 30 afios de existencia
v con una situacion actual de prosperidad completa, 2
pesar de la honda crisis con que atraviesan los negocios
en general, especialmente de la propiedad inmueble.

£l Banco Hipotecario Nacional representa la hipo-
teca oficial; es decir, las efectuadas por instituciones
del IEstado, cuva carta organica, leves sobre emision
de titulos v reglamentacion de las mismas, estan suje-
tas a la aprobacion del Tistado.

Este Banco ha sido uno de los propulsores principa-
les del progreso argentino, v es hov el regulador del
mercado de la propiedad mmueble v del mercado de hi-
potecas.

Antes de entrar al estudio de su actuacion presente,

de suma mmportancia en estos momentos, haré una bre-



ve resena de la forma en que opera, comparandolo con

las demdas instituciones de crédito.

Il Banco Hipotecario Nacional es del tipo de los
bancos intermediarios entre el capital v los deudores
hipotecarios. Su caracter es analogo al del Crédito Fon-
cier Francés, cuvo origen se remonta a Alemania.

El primer ensayo de hanco de esta naturaleza, efec-
tuado con el DBanco Hipotecario de la Provincia de
Buenos Aires, fracasd lastimosamente, no por el fon-
do, o mejor dicho por el basamento de su constitucion,
sino por la forma desastrosa e inepta con que interpre-
taron sus funciones v lo llevaron a la ruina.

La combinacion cientifica del régimen hipotecario a
largos plazos, cuyo instrumento principal reposa en el
Banco que me ocupo, tiene un engranaje metodico que
arma, pone en marcha y fiscaliza su movimiento.

Su garantia reposa en la rectitud del cumplimiento
de todos los detalles de su delicado funcionamiento, cu-
va mterrupcidon o paralizacion momentanea puede de-
generar en catdstrofe.

La institucion oficial, da la garantia moral del cum-
plimiento de las operaciones legisladas; el Estado ase-
gura la garantia material a los capitalistas, que contra-
tando con el Danco, adquieren sus titulos.

Ll instrumento del crédito hipotecario es la cédula,
titulo de renta al portador emitido en Jas condiciones
del contrato de hipoteca que le sirve de base, que tiene
la misma duracion y las mismas épocas de servicios.

J

I5l calculo matemético de la amortizacién acumula-
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tiva determina el plazo definitivo de la extincion de la
obligacion que debe coincidir con la fecha de la termi-
nacion del contrato del préstamo.

51 servicio a pagarse, durante la duracion del mis-
mo, se compone del interés, una cuota fija, destinada
a la amortizacion acumulativa, v otra cuota fija, que
percibe el Danco, en concepto de comision, para soste-
ner los gastos de administracién v constitucion de su
Fondo de Reserva.

IE1 Banco esta regido por leves de excepeion al Co-
digo Civil; dentro del mecanismo de su funcionamiento
no podria estar supeditado a los términos del procedi-
miento ordinario.

Adquiere la obligacion del pago de la renta sobre los
titulos que emita, v para hacerla efectiva debe perci-
Isir los servicios en tienipo oportuno. El Banco cobra el
servicio adelantado v paga el cupon vencido, pues las
emisiones se hacen con el cupon a vencer; en esta for-
ma el atraso en el cobro de los servicios pondria al es-
tablecimiento en descubierto, v para ello Ia lev le da
cierto privilegio, consistente en la implacabilidad de
los t-rminos v facilidad para la venta de las propieda-
des, a fin de liquidar los préstamos en mora.

La seguridad del préstamo reposa en la tasacion; la
seguridad del pago de la renta en el buen servicio del
préstamo, v quebrantado éste, la facilidad del remate
salva el servicio deficiente con la venta de la propiedad.

Sin embargo, la lev actual tiene términos fatales pa-

ra el pago de los servicios; pero, el Directorio estd au-



torizado a conceder una espera de 270 dias, (ue en la
practica se prolonga todavia, precisamente en las épo-
cas de crisis para obrar con cautela v evitar el derrum-
be de los precios de la propiedad raiz.

Esta facultad del Directorio, reporta una ventaja
nportante para los acreedores; el caracter del Banco
no ¢l el de administrador, ni tener en explotacién los
innuebles atrasados en el pago de los servicios o fraca-
sados en las subastas intentadas. Con la hase de huenas
tasaciones v estando los préstamos suficientemente ga-
rantizados, el estableciniento no se perjudica por una
mora prudencial, v mientras tanto se evita la liquida-
cion del bien. Esto es lo que le permite actualmente
mantenerse en un estado de perfecta equidad, conce-
diendo esperas prudenciales, pues su encaje v Fondo de
Reserva le permiten accionar en este sentido, v precisa-
mente esta conducta prudente ha evitado liquidaciones
desastrosas.

Los préstamos en cédulas han resultado ser los mas
ventajosos. 1L] capitalista, tenedor de los titulos, puede
realizarlos en cualquier momento o conservarlos como
titulos de renta hasta el momento de su rescate, tiene
su capital v estd perfectamente garantizado, v aunque
la renta que perciba es uno o dos puntos nenor que la
producida por la hipoteca directa, en cambio esta libre
de toda preocupacion respecto a la falta de pago o m-
suficiencia de la garantia hipotecaria.

I cuanto al tomador, aparte del largo plazo v la

amortizacion ordinaria acumulativa, tiene a su favor



la amortizacion extraordinaria que le es facultativa, o
la cancelacion total en cualquier momento, sin ningan
desembolso extraordinario. '

No alcanzan a ser perjudiciales, las diferencias de
cotizaciones (ue rigen en el momento de la constitucion
del préstanio, pues éstas se compensan con las corrien-

tes en el momento de su cancelacion.
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Hipoteca productiva.

La distribucion del capital hipotecario, las cantida-
des actualmente prestadas y las necesidades de nume-
rario, para el desarrollo de nuestras industrias, hacen
del crédito hipotecario un principal elemento.

La situacion econdmica del pais, todavia dentro de
la crisis mas aguda sufrida en los Gltimos 30 afos, estd
abocada a una transformacion mninente para st nie-
canismo del crédito personal y real.

IEn el crédito personal, hemos visto la reforma im-
portante, tomada a raiz de la guerra europea, con la in-
corporacion del redescuento a la legislacion positiva.

En cuanto al crédito real, la incorporacion del wa-
rrants v de la prenda agricola, implican pasos 1por-
tantes hacia su perfeccionamiento.

La cuestion hipotecaria es todavia mas fundamental
por lo estable, v porque tiene una garantia aun disponi-

ble para muchos nullones de pesos.



Las enseflanzas ue nos dejan las consecuencias de
esta crisis con exceso de numerario improductivo en
los establecimientos de crédito, indican las fallas v de-
ficiencias de nuestro régimen hipotecario actual.

Precisamente, v ante el temor de la desvalorizacion
de los titulos, el Poder Iijecutivo resolvid la suspension
de las enusiones, medida que en lugar de aplacar la
situacion la empeoro.

Las sociedades hipotecarias, exigieron al vencimiento
de los respectivos plazos el pago del capital; algunas,
mas consecuentes, solo apremiaron el pago de los inte-
reses vencidos; los acreedores hipotecarios particulares
exigieron el reembolso de los préstamos, amenazando
(uedarse con las propiedades v ¢l Danco Hipotecario
oficial, que debia sefialar el camino a seguir, suprimio
de golpe las emisiones, desconcertando la situacion de
mercado hipotecario. v

E1 Banco oficial, que sirve de contralor para estable-
cer ¢l valor de la propiedad raiz en toda la Reptblica,
no debid haber sido clausurado cuando sus servicios eran
mas necesarios. Lo prudente hubiera sido permitirle que
continuara con una emision periddica, preservando el
mercado de las exigencias de los tenedores de fuertes
capitales.

I verro, reparado a tiemipo en parte, ha permitido
que el establecimiento reinicie su vida activa, v para
una emision autorizada de 30 millones se han recibido

pedidos que superan a 120 millones.



La demanda en este caso comprueba la necesidad de
capital.

¢ Conviene que ¢l pais utilice en grado sumo esta
clase de créditos? Si, al menos, no hav una razon eco-
nomima fundada que lo prohiba. Mas, la substancia de
esta facilidad reside en la finalidad de la operacion, en
el destino que se da a este dinero, y llegamos a la hipo-
teca productiva que es la forma de crédito que mas
necesidades tiende a llenar v es la que mas contribuyve
al fomento de la riqueza nacional. De no ser asi, que-
darian estancadas por insuficiencia de crédito importan-
tes industrias.

Cuando el dinero a entregarse en hipoteca es des-
tinado a producir mayor cantidad de riqueza v contri-
buve a la valorizacion del bien hipotecado en garantia,
debe ser otorgado con mavor liberalidad. En estos ca-
sos, el deudor hipotecario tiene derecho a la ampliacion
del crédito en relacion a las mejoras introducidas, cuan-
do las mejoras son estables v se hallan definitivamenic
incorporadas a la propiedad rural en explotacion.

A\ pesar de la cantidad de detalles consignados en ¢
informe presentado por la Comision Investigadora Hi-
potecaria, quizas por falta de datos estadisticos ordena-
dos en ese sentido no se ha establecido la subdivisitn
en numero v monto de las hipotecas constituidas so-
bre propiedades urhanas o rurales, dato que serfa muyv
conveniente conocer v (ue unicamente se toma en el Re-

n
1

gistro de la Propiedad de la Capital Federal para las
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propiedades ubicadas en ésta y los territorios nacio-
nales v por excepcion también en algunas provincias.

Para llegar a estudios fundamentales sobre la pro-
ductividad de los capitales hipotecarios, serd menester
uniformar el sistema de estadisticas en toda la repti-
blica, va sea por medio del Registro de la Propiedad,
Direccion de Economia Rural e Industrial del Minis-
terio de Agricultura o por intermedio del mismo Danco
Hipotecario Nacional que es, tal vez, la institucién mas
habilitada para recopilar todos estos datos, dado el ca-

acter de sus operaciones.

I51 siguiente cuadro demuestra la distribucion de las

hipotecas en vigor en la Reptiblica.
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HIPOTECAS EN VIGOR

(DATOS OFICIALES)

Importe de las hipotecas en vigor incriptas actualimente en los
Registros de la Propiedad de la Capital Federal. de las Provincias

v de los Territorios Nacionales.

UBICACION

Capital Federal
PROVINCIAS

Buenos Aires.........
Santa Fé

Corrieutes . ....

Santingo del Estero...........
Tucuman

Jujuy

Catamarca

La Rioja................

Sat Juan. . oo e e

Mendoza..ooovveveiinn ..

San Luds. o oo i oo v

TERRITORIOS NACIONALES

Formosa..........o.ooo L.

Mislones. ... e
Pampa Central................
Neuquen......ooooeuu... MR
Rio Negro....................
Chubut..........

Tierra del Fuego (no tiene) ..

Total General. ... .ovvviiieiiiinnnennn. . .

Entre Rios.... ..o viiiiiieiiiiia,

Cordoba (ealculado). ...l

Salta .o i e

Los Andes (no tiene),,.........

- 917.960 314
269,784,387
86.443.723
41.837.652
200.000.000
35.040.775
37.401.528
19.0G0.000

15.799.6497

910.665.156

 HIPOTECAS

Totales

$ m/n. o/l $ mfn. ¢/l

910.665.156

B.786.012
455,686

24:069.384
194.623 510
63468977

1.911.171.84%

5h.128.787 -

H2R.372
4.733.610

70.204 834

6.504.357

39.960.000

4.502.909
5.949 893

167.512.212

" 2:986.349.216




Los datos de las Provincias de Buenos Aires, Sant:
Ife, Cordoba y Mendoza indican la importancia de este
crédito v notese que en las provincias en que mas ade-
lantado se encuentre ¢l espiritu de empresa, mayor €3
su capactdad economica v mas mmportante su deuda
hipotecaria que contribuyve a su evolucion con la apli-
cacion productiva de los fondos recibidos para su desa-
rrollo.

Provincias esencialmente agricolas v ganaderas, co-
mo Buenos Adres, Santa e v Cordoba; ganaderas co-
mo Entre Rios y Corrientes; industriales como Tucu-
man v Salta con la cafia de aztcear, v San Juan y Men-
dozu con la vid, todas ellas necesitan del crédito hipo-
tecario en su moderno desarrollo. Estas industrias re-
quieren un capital intcial, luego para su desenvolvi-
micento en un periodo de varios aflos, mientras los ca-
pitales permanccen improductivos, se producen mayo-
res gastos, de manera que la funcidén economica del cré-
dito personal resulta incomipleta para ser echcaz, de
biendo acudir a los beneficios del crédito real a largos
plazos.

El dinero de las hipotecas es utilizado principalmente:
1." in mejoras sobre las misma propiedad, para explo-
tar el estableciniiento hipotecado u otros exentos de es-
te gravamen, de pertenencia del mismo deudor: 2." PPa-
ra solucionar dificultades del momento, cuando el resor-
te del crédito personal estd gastado o cuando, cublerto
con exceso, se echa mano de este recurso para evitar

la liquidacion o demorarla; 3." Para la iniciacion de in-



dustrias a resolverse en plazos largos; 1" Para dete-
ner la crisis de patrimonios heredados, cuando el des-
tino de las sumas recibidas es para satisfacer ambicio-
nes personales, entre ellas el ausentismo v el lujo; 5." En
los casos de hipotecas de propiedades urbanas, también
se realiza para la adquisicion del bien del hogar, del fio-
nestead norteamericano. Iin estas circunstancias, los
pequedios propietarios se hallan excentos de toda ayu-
da, debiendo contribuir a la construccion de su pe-
queno hogar con el exclusivo fruto de sus ahorros.

Volyiendo a la aplicacion econdomica dentro de las
distintas regiones ¢ industrias del pais, debo recalcar
que merced a la hipoteca y a su amparo se han desa-
rrollado las mdustrias del vino, azticar, ganado, etc.

“ste crédito esta llamado a tener una actuacion nue-
ra para el fomento de las industrias. Nuestro pats ha
pasado por la primera etapa; de pals agricultor se ha
lla en el periodo inicial de su pase a pals industrial antes
de alcanzar la tercera etapa del pais dedicado a las
industrias mineras.

La rapida ojeada dada al crédito hipotecario y la
forma en ue se desarrolla, permite establecer necesi-
dades apremiantes para una evolucion proxima; evo-
lucion que va ha sido experimentada en parte por la
reforma fundamental a la carta organica del Danco
Hipotecario Nacional efectuada el afio 1911. Pero, la
ensefianza que nos dejan estas crisis periddicas, alec-
cionan sobre la necesidad de reformar la legislacion

positiva v volviendo a lo que argmuentara al princi-



pio de este modesto trabajo, la necesidad econdmica qu.
mpera, exije la modificacion del régimen hipotecario
legal. Ella se reclama a gritos v debe producirse tarde
O temprano.

La nacionalizacion del capital hipotecario es un fin
al que debemos tender. Ella debe ser pronunciada paula-
tinaniente después de estudios meditados.

Conviene la adaptacion del ahorro nacional incul-
cado hacia estas operaciones; el capital hoy depositadn
con exceso en las arcas de los Lancos dehe encauzarse;
hay que abrir el camino, iniciar la corriente de colocar
los ahorros en préstamos hipotecarios.

La conveniencia de modificar el régimen hipoteca-
rio de nuestro Danco oficial estd en la mente de muchos;
también lo estd en provectos, uno de los cuales, tal vez
el que reporte mayores ventajas y que es de desear no
tarde en ser considerado por ¢l H. Congreso, es obra
de los doctores Leopoldo Melo y Tomas Le Breton.

Debemos extirpar las relaciones directas entre los
acreedores v deudores hipotecarios. Asi como los fon-
dos de las cuentas corrientes v los depositos a plazo
fijo pasan de una a otra mano por intermedio v con
el contralor de los hancos de préstamos v descuentos,
ast el capital hipotecario debera ser utilizado todo con
la intervencion del Danco Hipotecario Nacional, esta-
bleciéndose la forma mixta de los préstamos en efec-
tivo v en cédulas.

El Banco seria el regulador del crédito, impulsaria

la marcha del mercado hipotecario; haciendo uso de
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sus reservas, podria siempre hacer frente al pago de,
los intereses v con las prerrogativas (ue le acuerda su
lev, para los casos de ejecucion, tendria el doble resor-
te de prestamista v regulador del cumplimiento de sus
mismos contratos. ‘

Los beneficios serian reciprocos: los prestatarios po-
drian elegir entre las varias modalidades de préstamos
a corto o largo plazo y no tendriamos jaméas el hech:;
del acreedor hipotecario quedandose con la propiedad
o el deudor que se veria ejecutado por la mora dec un
trimestre de intereses.

Se necesitaria una reforma importante de la legis-
lacion positiva. Fllo sera motivo del estudio que hare-

1nos enseguida.



TERCERA PARTE



TITULO I

Necesidades econémicas. — Nuevas orientaciones en nuesiro

régimen hipotecario econémico y legal.

\olviendo ahora a la distribucion del capital hipo-
tecario, clasificado por el cardcter de las instituciones
acreedoras, tenemos segun datos publicados por 1a Co-
mision Investigadora ipotecaria en 1915:

Préstamos Importe

Compaiiias v sociedades hi-
potecarias . . . . . . . 10,454 808.0611.007
Bancos de préstamos v des-

cuentos C 7.231 108.820. 77y

Compaiias de Seguros. . 1.234 32.046.73:
Bancos v sociedades del

mterior del pais . . . . . 1.620 20.527.428

20.545 1.120.014.045

Acreedores particulares . 30,400 1.285.557.0620

82.045 2.400.1060.571

Tn cédulas del Danco Hi-
potecario Nacional . . . 20.418

Totales . . . .~ 112,403 2.080.340.21
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De estas sumgs, hay efectuadas én oro sellado hipo-
tecas por $ 836.339.914 m L, asignando a las cédu-
las hipotecarias nacionales colocadas en ¢l extranjero
S 300.c00.000 (datos, pagina 20 del mencionado in-
forme).

De los 830 millones indicados muchas de estas ope-
raciones se han efectuado en francos, libras v por ex-
cepeion en pesos oro.

Al constituirse estos préstamos, la reduceion a papel
se ha efectuado a los cambios del dia, estableciends
los contratos hipotecarios que la cancelacion de los
gravamenes ha de efectuarse en la misma forma.

Esto significa, en la situacion actual de los cam-
bios favorables, que la cancelacion de estos saldos hi-
potecarios puede hacerse con ventaja, dejando en al-
gunos casos utilidad de mas del 1¢ y 20 0.0 para ¢l
acreedor.

ITe senalado anteriormente el cardcter de las hipo-
tecas efectuadas por los bancos de préstamos v des-
cuentos. lin cuanto a las efectuadas por las compa-
filas de seguros, pueden agregarse a las efectuadas por
sociedades hipotecarias, pues, aun cuando no es su ver-
dadero caracter, encuentran en los préstamos hipote-
rios, una de las reformas mas comodas v seguras para
la inversion de sus reservas.

IEn capitulos anteriores, he hablado sobre la situa-
cion de los préstamos directos efectuados por los acree-
dores particulares v sus ventajas e inconvenientes, lle

gando a demostrar las conveniencias que reporta de



que estas operaciones se hagan por mtermedio de las
instituciones intermediarias de crédito, del tipo del
Banco Hipotecario Nacional.

Observamos ahora, que solamente alrededor del 20
por ciento de la deuda hipotecaria se efecttia con in-
tervencion del Danco mencionado, lo que resulta una
minima intervencion en relacion con el monto de los
préstamos.

Por Leyv 8172 de Septiembre de 19171, se autorizo la
emision del tipo tmico de Cédula Hipotecaria Argen-
tina del 6 o o de 1nterés, v se establecio el Timite de las
circulaciones para esa serie v las anteriores en 300
millones de pesos moneda nacional.

Posteriormente, por Lev g135 se amplid esta emi-
sion en 230 millones de pesos, disponiendo la Tev que
st emision se haria con autorizaciones previas del Po-
del Fjecutivo a requerimiento del Directorio del Banco.

Autorizada una primera emision de 30 millones, és-
ta fué rapidamente absorbida por la demanda y mas
o menos en la época en que se producian los acontect-
mientos de guerra de 1914, el Banco, agotado el mar-
gen autorizado, tuvo que suspender el recibo de soli-
citudes v ante la dificil situacion creada para el mer-
cado de Dbienes raices, hubo de adoptar una posturn
contemplativa de mero espectador librado a la custo-
dia del servicio de sus préstamos v el pago de los cu-
pones.

Esta actitud forzosa, producida por la intransigeu-

cia del . L. para autorizar nueva emision de cédu-



las. ha paralizado la intervencion activa del Danco
en el movimiento de la propiedad raiz. El Estado, ha
cretdo encontrar en la cédula hipotecaria un competi-
dor a los titulos de crédito emitidos por la Nacion v, a
pesar de las opiniones en contrario sostenidas por re-
presentantes de los dos Dancos oficiales, por dos afios
fué contraido a toda nueva emision.

Sin embargo, la meditada v serena actuacion del Di-
rectorio del Danco, evitando en lo posible las ejecu-
ciones v haciéndolas efectivas sOlo en los casos que por
otras ejecuciones o por excederse de la mora pruden-
cial, se hicieron imprescindibles, ha contribuido a ami-
norar una situacion de liquidacion, producida por el
exceso de ejecuciones seguidas para el recobro de los
créditos hipotecarios.

No ha sido ni es conveniente que esta nstitucion de
crédito real, desemperie con intermitencias las funcio-
nes que por su Ley Orgéanica le estan encomendadas, no
debe dejarse librada su actuacion solo a las épocas de
prosperidad. I£s necesario, y mucho, que en las épocas
de crisis de la propiedad raiz, cuando existe una anar-
quia en la estimacion de los valores, aparezca la opi-
nion equitativa y serena de la mstitucion de crédito ofi-
cial lamada a morigerar las opiniones encontradas pa-
a que valiéndose de los métodos cientificos utilizados
en la concepcion de sus préstamos, pueda establecer el
justo medio del valor de la tierra en momentos cn
que cl panico o la falta de interesados hagan descender

su valor venal a precios irrisorios.



0] —

Del mismo modo que en épocas de febril actividad
en los negocios v cuando los intereses personales hacen
acrecer en el vértigo de la especulacion los valores in-
muebles a los limites fantasticos desprovistos de hase
real, debe también palparse su actuacion en los momen-
tos en que la desilucidon o factores exclusivamente tran-
sitorios hechan por tierra la apreciacion de garantias
solidas v estables.

PPor eso ha sido bien recibido el anuncio de la nueva
emision de $§ 30.0¢0.0c0, emision que a la fecha estd
va cubierta con exceso por solicitudes tres o cuatro ve
ces mavores, a esa suma.

Dentro de la Ley 9133, existe un margen de emi-
siom de $§ 170.000.00C mas, cuva circulacion esta supe-
ditada a nueva autorizacion del . T,

Hemos dicho que la situacion de Jos préstamos en vi-
gor en relacion a la deuda hipotecaria total, represen-
tan alrededor de un 20 0 0; pero, debe tenerse presente
que con el rescate de las cédulas producido para res-
ponder al fondo amortizante, este porcentaje se halla
disminuido en un 2 6 3 0 0 con relacion a las hipotecas.

Se ha dicho que la cédula hipotecaria rivaliza con
los fondos publicos nacionales en razon de que siendo
éstos al 3 0 0 v la cédula al G olo los capitales se di-
rigen a la cédula en lugar de serlo a los fondos pu-
blicos. Puede que en ello hava algo de razon, dada la si-
tuacion actual; pero, no es por ahi por donde debe em-

pezarse; 1o es precisanmente la cédula la que establece
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esta competencia sino los depodsitos a plazo fjo v oen
caja de ahorros acumulados en los bancos, sin con-
tar la cantidad de numerario que permanece 1mpro-
ductivo por negligencia en unos casos v e otros por
la misma ignorancia de sus tenedores.

X1 Banco de la Nacion Argentina, con sus sucursales
diseminadas en el territorio de la Nacion, con el in-
centivo hasta hace poco del 4 o'o de interés anual so-
bre los fondos depositados, es causa de que el ahorr.
se hava dirigido a sus cajas. La circunstancia de pagar
a plazo fijo 3 v 4 o o ha influido para (ue los tenedores
de capitales, aun de fuertes sumas, les dieran el mis-
mo destino.

Nuestro publico es de una idiosincrasia especial. Su
talta de habito para el ahorro, por un lado, v la falta
de conocimicento de la existencia de estos titulos de
renta, han sido la causa de que en pocos casos se diri-
gieran hacia ellos.

No ha existido atn, la tendencia de hacerlos carne
enn ¢l ahorro nacional, porque los titulos fueron colo-
cados oportunamente en blok v en el extranjero.

Iasta hace poco, no se habia puesto en practica su
colocacion fraccionada. Con la creaciom de la Caja de
Ahorro postal se ha dado el paso méas importante en
el sentido de su difusion. Fsta Institucion, representa-
da en todos los rincones de la Reptiblica por las su
cursales de correos, destinada a recibir infimas can-
tidades para su colocacion en fondos pablicos, hara la

principal obra en el sentido de que su existencia se



— 93 —

conozea en todo el pals v mas que por otro medio, esto
se conseguirda con la ensenanza de su aplicacion desde
las escuelas primarias.

Ahora bien; en esta circunstancia ;las cédulas pue-
den haber sido un competidor de los fondos publicos na-
cionales? Seguramente que no.

I51 mercado de las Cédulas Hipotecarias Nacionales
ha estado siempre en Kuropa donde, por tratarse de
titulos analogos a los emitidos por el Credit Foncier
de Tfrance, Danco Hipotecario de Fspana v otras Tus-
tituciones de esta naturaleza, han sido preferentemien-
te solicitados; v hoyv mismo a pesar de la situacion de
guerra, son conservados.

Fn nuestro pais, existe colocada su nienor parte, de-
ducidas las cantidades de continuo movimiento para
las operaciones de lTa Bolsa. En depdsito en el Banco
Hipotecario hay 17 millones: existen también deposita-
dos en diversos bancos en caucion de préstamos; en uns
oportunidad la Caja Nacional de Jubilaciones v Pen-
siones tenia invertida la mavor parte de sus fondos en
cédulas hipotecarias.

El tipo unico de renta, a excepeidn de la serie H,
(ue tiene 7 010, es para las cédulas 6 o o y estando su
-alor aproximado al nominal, es la renta que produce.
T'omese como ejemplo un titulo argentino interno de
1911, cotizado a 89 ¢ o representa un interds aproxi-
mado de 3.60 olo.

La garantia es paralela, porque si garantia represen-

ta la responsabilidad de la Nacion, también la tienen
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ias cédulas con la masa de las propiedades hipotecada s
en el Danco, el capital v reservas de éste v la misma
oarantia de la Nacion,

Naturalmente, que en esta circunstancia, resulta mas
entajoso para cl capitalista tomar cédulas que fitu-
los, pues obtiene mayor interés.

Pero, es sencillamente una cuestion de preferencia
por el titulo, de acuerdo con las fluctuaciones de la co-
tizacion v el tanto por ciento de interés. Kl equilibrio
se producira de acuerdo con estos factores v abundan-
cia de capitales v s1 la masa popular se encamina hacia
el titulo de renta del Estado, despreciando la cédula,
habra que awmentar su tipo de interés o se sufriran
perjuicios por la haja cotizacidén en el momento de sn
venta: en caso mverso, se produciria el mismo fenod-
nieno.

Sin embargo, debe tenerse presente que la emision de
los titulos de renta del Estado no puede considerarse
como funcion normal; éstas se efecttian siempre cono
excepelon, pues los gastos del presupuesto de la Na-
cion no deben cubrirse con empréstitos sino con recur-
sos perfectamente calculados y establecidos. De ahi
que si en alguna oportunidad coincida la emision de
los titulos con las cédulas hipotecarias, su colocacion en
el mercado no dard motivo a mayores preferencias, sino
a las que resulten del valor real de los mismos de acuer-

do con las condiciones de emision.
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Ultimamente se ha producido una tendencia desti-
nada a encarrilar estos capitales de ahorro v los ca-
pitales a plazo fijo que permanecen estacionados a la
espera de colocaciones mas lucrativas, hacia otros rum-
bos a fin de que los poseedores de estos capitales ob-
tengan mayores utilidades y al mismo tiempo sean
mas heneficiosos dentro de la economia nacional.

A este fin, ha obedecido Ta implantacion de la Caja
de Ahorros con aplicacion a la cédula hipotecaria ar-
gentina, en el Banco Hipotecario Nacional; la creacion
de la Caja Nacional de Ahorro Postal, para encausar la
corriente de ahorro hacia los fondos piblicos naciona-
les v a este fin obedecen las iniciativas de ampliar las
operaciones de préstamos del BDanco Hipotecario Na-
cional, permitiéndole el recibo de depdsitos en efectivo
para aplicarlos en operaciones hipotecarias.

La tendencia en los actuales momentos, debe ser al
menos sl no hastarnos a nosotros niisimos, a emplear
los capitales disponibles de la economia nacional en em-
presas v titulos del pais, para nacionalizar nuestro ca-
pital de ahorro.

Todos estos provectos, que implican cambios en nites-
tro mecanismo economico, son el resultado de observa-
ciones que deja la situacion creada por la guerra, si-
tuacion mavormente incierta para cuando terminen las
hostilidades, desaparezcan las moratorias internaciona-
les, se suspendan los efectos de la clansura de la Caja
de Conversion v vuelvan en camino de nivelacion las si-

tuaciones internacionales.
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Si hoy en que los cambios estan favorables, séria con-
veniente la cancelacion de los préstamos hipotecarios a
oro, cqué sucederia mafana si se produjera una repen-
tina corriente a retirar los capitales extranjeros emi-
pleados en el pais?

Por ello debemos procavernos de estas contingen-
cias.

Muchos provectos se eshozaron por legisladores o
particulares, a raiz de la propaganda de la moratoria hi-
potecaria durante el intervalo en que se paralizaron las
operaciones del Banco Hipotecario; unos opinando por
emisiones de papel moneda, otros por emisiones de fon-
dos publicos, otros autorizando los préstamos en efec-
tivo con ¢l redescuento de la cartera hipotecaria, v
otros suprimiendo los préstamos en cédulas para efec-
tuarlos en lo sucesivo en efectivo con los recursos (uc
facilitaria la emision de fondos publicos. Ninguno de
ellos legd a ser convertido en Lev v la situacion hi-
potecaria (ue existia en 1914 contintia ann.

Sin embargo, creo conveniente y de sumo interés la
ampliacion de las operaciones del Banco Hipotecario
Nacional haciéndolas en forma mixta, en cédulas v en
efectivo.

Por otra parte, es el sistema va previsto en la re-
forma de su carta organica en 19171, que lo autorizd
a hacer operaciones en efectivo con el producto de:
30 0 0 de las utilidades liquidas. Estas utilidades, se-
gun halance publicado por el Banco, ascienden a pe-

sos 11.204.727.071 al 31 de julio ppdo.
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Fsta institucion, no ha iniciado atn estos préstamos
et efectivo, seguramente porque la insuficiencia del ca-
pital acumulado lo permitiria hacerlo con poco éxito;
dificultad que permanecerd subsistente aun por un tiem-
po, antes que la suma reunida pueda ser la base de una
serie de préstanios.

Iistos préstamos seran de suma conveniencia, es-
pecialmente cuando por circunstancias anormales, 1a co-
tizacion de los titulos se resienta; v aunque esto 1o
suceda, seria una forma comoda de.crédito. T,a Ley
Organica autoriza a cfectuarlos en plazos no mayvores
de 3 afos, con amortizacion o sin ella. Seria el caso
de habilitar al Danco con fondos suficientes para ini-
clar estas operaciones; v no conveniendo a los inte-
reses del Fstado complicar el mecanismo del mismo, ha
ciendo una emision de fondos ptiblicos para este exclu
sivo objeto, podria reformarse la legislacion de esta
institucion autorizandola a recibir sumas en efectivo
a plazo fijo para aplicarlas en operaciones hipoteca-
rias dentro del régimen de la carta organica y las dis-
posiciones especiales a reglamentarse oportunamente
por el Directorio del Baco.

,

Segtmn el provecto de lev presentado al 11, Congreso
por los diputados sefores Leopoldo Melo v I AL Te
Breton autorizando al Banco Hipotecario Nacional pa-
ra recibir dinero a plazo {ijo, en caja de ahorros o en
cualquier otra forma bancaria v aplicarlo a préstamos

con garantia hipotecaria, bhajo el régimen de su Ley
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Organica v disposiciones especiales dictadas al efecto;
los depdsitos no podran ser menores de $ 100, por 1o:
cuales se entregaran certificados nominales al porta-
dor cuya forma y condiciones de interés v plazo que-
daran librados al Directorio del Banco.

Los préstamos efectuados con estos depodsitos seran
a plazo menor de cinco afios y se efectuaran en las con-
diciones establecidas por la Lev Organica para los de-
mas préstamos.

Por ¢l mismo 1)1‘()}'6&0 se autoriza al Danco a efec-
tuar sorteos de estas obligaciones con primas de reem-
holso.

Se autoriza también al Danco para que mediante
acuerdo del P. I5. pueda acogerse a los beneficios de la
Lev 9479 sobre redescuentos.

Este proyecto, reune ventajas importantes en la si-
tuacion actual del crédito hipotecario ¥ especialmente
en lo que se relaciona con el DBanco Hipotecario oficial.

Como lo dicen sus fundamentos, se quiere adaptar a
nuestro ambiente la forma en que opera el Credit Fon-
cier francés, con Ja emision de “obligations fonciéres”
de 300 francos cada una, cotizables en la bolsa como
titulos de deuda publica.

El proyecto tiene una doble finalidad; aliviar la caja
de los bancos del exceso de numerario depositado en
caja de ahorros v a plazo fijo, tratando de encauzar
esos fondos hacia el Danco Hipotecario, v a su vez que

los fuertes capitalistas prestamistas particulares, 2 los
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que me he referido en el curso de este trabajo, se val-
gan de esta Tustitucidén para hacer sus operaciones.

Il provecto es aceptable en el fondo v ojala se con-
vierta en Ley, para mayvor facilidad del crédito hipo-
tecario v heneficio de la economia del pais.

No obstante es objetable en ciertos puntos.

En el art. 1.” dice: “recibir dinero en depositos a
plazo fijo, en caja de ahorros, o en cualquier otra
forma bancaria, v aplicarlos a préstamos con garantia
hipotecaria. .. ete.”

No deben establecerse depositos en caja de ahorros
en el Banco Hipotecario, con este objeto, siendo que va
existen dos instituciones que fundamentalmente reali-
zan estas operaciones; nie refiero a la Caja Nacional de
Ahorro Postal v al Banco de la Nacion.

La Caja de Ahorros que, segtin su Ley Organica,
tiene el Banco es con destino a la inversion en cédulas.

En cuanto a “cualquier otra forma bancaria”, des-
pués de las nombradas no existe mas forma que la
cuenta corriente; st a ella quiere referirse el provecto
no corresponde incluirla dentro de los depositos a acep-
tarse, porque seria mezclar dentro de las operaciones
de este Danco, depositos exclusivos de los Bancos de
préstamos v descuentos.

Los depodsitos deben recibirse con la declaracion ex-
presa de ser empleados en hipotecas.

De llevarse este provecto a la practica, con algunas
modificaciones, traeria inmediatas ventajas.

Seria un factor eficiente para la nacionalizacion
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del capital hipotecario, el cual paulatinamente pasaria
a estar hajo el contralor de la institucion oficial,—con
las maltiples ventajas que sus funciones de mtermedia-
rio representa.

IEl Banco tendria los recursos permanentes para el
desempeno de su mision v no se encontraria mmpedido
de contribuir al alivio de la situacion economica con la
facilidad de los préstamos hipotecarios; v lo que ¢s
mas primordial: se conseguiria la nacionalizacion del
capital hipotecario, quizda como uno de los primerosx
pasos para llegar a la finalidad que debemos buscar: la
independencia economica nacional.

] total de la deuda hipotecaria, que alcanza a ser dos
veces v media mavor que el importe de los adelantos v
descuentos efectuados al 31 de Julio ppdo. por los ban-
cos de préstamos v descuentos, nie exime de mayores
comentarios sobre su importancia economnica.

[1 servicio de esta deuda asciende alrededor de pe-
s0s 242 millones moneda nacional a una tasa media del
8.10 0.0. (Datos Comision Investigadora Hipotecaria,
cuadro 17).

La falta de estadisticas organizadas v uniformes
para toda la Repriblica, impide por el momento sefialar
muchos antecedentes importantes con. referencia a la
productividad de los capitales empleados en las mis-
mas. No obstante esto, estd demostrado, es uno de los
factores primordiales de la riqueza ptblica.

Ida contribuve a la movilizacion de la propiedad



— 101 -~

iz, a su explotacion, al desenvolvimiento de las in-
dustrias agricolas v ganaderas, v esta llamada a ser el
nervio principal en la transformacion industrial que
por ser pais productor de materia prima estamos abo-
cados con motivo de las condiciones en que nos coloc:

ja actual situacion europea.

Duenos Aires, Agosto 31 de 1910.
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Buenos Aires, Septiembre 18 de 1916.

En reunién de la fecha, la mesa examinadora que suscribe,

aprueba l[a tésis sobre «Hipoteca - Importancia eccndmicas, del

sefior José Barrau.

Firmados: Darid de Tezaunos Pinto Lugnsto
Marea del Ponl - Mario A Rira-
roiu — Juan B Galarza,

Es copia
R. Levene.

Buenos Aires. Septiembre 29 de 1016,

Los miembros de la mesa examinadora que suscriben cla-
sifican de sobresalienle el exdamen oral de tésis del sefior Jo-
sé Barrau y la recomiendan a la consideracion de la mesa.
que debe dictaminar sobre el premio  <Facullad de Ciencias

Economicas,»

Firmados: David de Tezanos Pinto Augusio
Muarcs del Pont Mario 4. Rira-

rolu Juan . Galazza,

Esg copia:
R. Levene



Despacho de 1la Comisién que dictaminé sobre el Premio

“Facultad de Ciencias Econémicas’”

“Acta N°. 21 — Los que suscriben, miembros examina-
“dores de la Comision premio de tesis, previa una detenida
“deliberacion sobre las siguientes tesis sometidas a su estudio:
“La politica comercial argentina en relacion a las industrias
“nacionales”. por Manuel Blanco; “Hipoteca. Su importancia
“econdémica“, por José Barrau; “Funciones de la sindicaluray
“fiscalizacion de las sociedades enénimas“, por DPedro J. Ba-
“iocco; “Fundumentos matematicos de los seguros sociales”,
“por Argentino Acerboni; “DPropiedad Industrial*, por César
“Lorente Sola; “Llamas, Vicufias y Guanacos. Su significado
“é& importancia®, por Juan B. Peyrotti: y “Detroleos Argentinos”,
“por José Manuel Mendez. resuelve ecordar el premio “FA-
“CULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS*® al Sefior José
“Manuel Mendez, autor de la tesis “Pelroleos Argentinos™.

“La Comision estima que la Facultad deberia otorgar al-
“guna distinzion especial a los autores de la tesis “Hipoteca.
“Su importancia economica“, y “Dropiedad Industrial” Sefiores
“José Barrau y César Lorente Sola“.

“Asi mismo se complace de declarar que todas las lesis
“sometidas a su consideracion, demuesiran estudio y espiritu
“de investigacion®.

“En Buenos Aires, a los ocho dias del mes de Noviem-
“bre de mil noveciento diez y seis.—Fdo: P. OLAECHEA Y
“ALCORTA, JOSE LEON SUAREZ. SERGIO M. PINERO,
“DAMIAN M. TORINO.—Ante mi RICARDO LEVENE".

Es copia:

K. Levene.



FACULTAD
DE

CIENCIAS ECONOMICAS

o

N". 108

Buenos Aires, Enero 3 de 1917.

Seior Don JOSE BARRAU,

Me es grato poner en su conocimiento que el Con-
sejo Directivo en su sesion de fccha 23 de Diciembre,
ha considerado el dictdmen de la Comisién examinadora
de fesis <«Dremio Facultad de Ciencias Lcondmicass,
que aconseja se otorgue alguna distincion a los Seifores
José Barrau y César Lorente Sola, autores de las tesic:
<Hipoteca - Su importancia economica» vy <Propiedad
Industrial>, respectivamente,

El dictémen de la Comisién queda incorporado a
actas, lamentando el H. Consejo que la Ordenanza res-
pecliva no previera esta situacion, para discernirles un
premio.

Aprovecho esta oportunidad para saludarle muy

atentamenle.

Firmado: R. Levene.
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