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ran darse en préstamo y en seguida darlos 4 los propietarios
de inmuebles que los solicitaran; pero con el cardcter de renta
perpetua, sélo redimible 4 voluntad del deudor por sumas
parciales ¢ en su totalidad, ya en dinero efectivo 6 en titulos,
A los capitalistas devolvia un titulo de renta 4 4 por ciento
de 100 6 de 1,000 fr., y de los propietarios recibia una eseri-
tura de hipoteca con la obligacion de pagar anualmente 4 por
ciento aplicando 8% al capitalista y § por ciento para fondo
de reserva y para el estado. Estos intereses debian ser paga-
dos como los impuestos ptiblicos. Los préstamos no debian ve-
rificarse sino con la garantia de una primera hipoteca. *

Mr. Wolowski, aceptando el pensamiento que habia dado
origen 4 las cédulas hipotecarias quiso sustituir la garantia
del conservador de hipotecas con la del Estado, y darles un
tipo de interes fijo 4 4 por 100, asegurdndoles al mismo tiem-
po el reembolso por medio de la amortizacion.

El Proyecto Wolowski ha sido resumido por él en los si-
guientes principios en forma de articulos.

Art. 12 Todo propietario de inmuebles no gravados con
hipoteca 6 que haya obtenido el consentimiento de los acree-
dores inscritos para que cedan su rango de prioridad, podrd
pedir al Tesoro la entrega de una cantidad de obligaciones hi-
potecarias, equivalente al triple del capital del impuesto paga-
do por él, calculando este capital 4 razon de 4 por 100. Las
obligaciones podran sin embargo igualar el valor de la propie-
dad y el duefio tendrd el derecho de pedir un avaltio, para
determinar este valor si pretende obtener un crédito més ex-
tenso, que el que le dé el cdleulo establecido sirviendo como
base el impuesto.

Art. 20 Ningun privilegio ni hipoteca podré ser preferente
4 las obligaciones hipotecarias que gozardn de todos los de-
rechos concedidos al impuesto, y cuyo interes 4 razon de 4
por ciento serd exigible por duodécimas partes al mismo tiern-
po que el impuesto.-

1 V. Courtet de I'Tsle. Du crédit en France ou de quelques moyens de pros-
périté publique. 1840.
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Art. 32 Los propietarios que se hayan hecho entregar obli-
gaciones hipolecarias pagardn al Tesoro 5 por 100 del interes
pagado, para todos los gastos de administracion é inscripcion
hipotecaria.

Art. 4° A partir del 59 afio de la emision de las obligacio-
nes, los propietarios estardn obligados 4 afiadir al interes de
4 por 100 un % por 100 destinado 4 la amortizacion, los cuales
quedardn totalmente pagados 4 los cincuenta y seis afios.

Art. 59 A partir del 52 afio de la emision de cada serie de
obligaciones, cada seis meses se hard un sorteo entre las obliga-
clones emitidas, y las que sean designadas por la suerte serdn
Inmediatamente reembolsadas 4 la par, con todas las sumas
que al efecto se tengan destinadas. El fondo de amortizacion
se acrecentard cada seis meses con los intereses de las obliga-
ciones reembolsadas.

Art. 62 En toda época el deudor podrs libertarse de la to-
talidad 6 parte de la deuda no amortizada todavia, entregando
al Tesoro una cantidad igual de obligaciones que serdn inme-
diatamente anuladas.

Art. 79 Las obligaciones hipotecarias serdn anotadas en el
Gran Libro de la deudahipotecaria, abierto en el Tesoro. Todas
seran semejantes 4 las inscripciones de rentas del Estado.!

El problema del crédito territorial, 4 pesar de estos pro-
yectos mds 6 ménos ingeniosos, quedaba sin solucion posible.
Nadie se atrevia 4 pedir la adopeion de cualquiera de los ti-
pos de instituciones ya constituidas en Alemania, y todos los
esfuerzos privados de los pensadores y economistas no llega-
ban 4 resultado alguno, ya sea porque querian hacer desem-
pefiar al Fstado un papel que no le correspondia, ya porque
el Estado no queria echar sobre sus hombros una tan pesada
carga, como era la de responder por toda la deuda hipoteca-
ria del pais.

1 M. L. Wolowski. Mémoire lue & I'académie des sciences morales ef poli-
tiques dans la séance du 13 Juillet 1839. Revue de Legislation, tom, 10, pigs.
241 4 276.




186

Es verdad que el proyecto de Mr. Wolowski se apartaba
de los peligros de la ley de messidor afio ITI y buscaba, como
¢l mismo decia, nola movilizacion del suelo, sinola del crédi-
to hipotecario; pero aun asi distaba todavia mucho del acierto
en lo que se referia al funcionamiento del sistema.

Mi4s tarde, apénas reunida la Asamblea Constituyente de
1848, numerosas proposiciones fueron presentadas. Todas lag

ideas hallaron un campeon, todos los sistemas un defensor.

Mr. Turck y Bouhier de Ecluse iniciaron la creacion de un
Banco Hipotecario que pudiese emitir 300 millones que ga-
nasen interes en favor del Estado. Mr. Wolowski y Mr. Ha-
mard solicitaron la creacion por parte del Gobierno de bille-
tes hipotecarios de curso forzoso hasta la suma de seis mil
millones. Mr. Alexandre Martin deposité un proyecto para
el establecimiento de bancos departamentales, que aprovecha-
sen el ahorro para darlo en préstamo 4 la propiedad. Mr.
Langlois propuso la creacion del banco, pero sin curso forzo-
s0 para los titulos hipotecarios. Por tiltimo, el Gobierno mis-
mo se crey6 en la necesidad de presentar 4 su vez una inicia-
tiva, que més tarde con algunas modificaciones lleg6 4 ser la
ley de 28 de Febrero de 1852.!

La iniciativa del Gobierno autorizaba la creacion de socie-
dades comerciales que desempefiaran el papel de intermedia-
rios entre los capitalistas, que buscaban una colocacion para
sus capitales ociosos, y los propietarios que habian menester
de esos capitales, ya fuera para redimir sus antiguas deudas,
ya para dar mayor impulso 4 la produccion de sus tierras.

Hstas sociedades debian emitir obligaciones hipotecarias
reembolsables por anualidades durante un espacio de tiempo
més 6 ménos largo, y dar en préstamo el producto de la ven-
ta de esas obligaciones, recibiendo en cambio las hipotecas de
los propietarios. Los préstamos debian ser constituidos sobre
primera hipoteca por lamitad del valor del inmueble y reems-
bolsables tambien por anualidades que comprendiesen & un

1 Dalloz. Obra citads, tomo 40, pig, 771.
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mismo tiempo el interes del capital yla cantidad bastante pa-
ra llevar 4 cabo la amortizacion.

En caso de falta depago,lasociedad estaba obligada 4 ejer-
citar todos los derechos 4 que diera nacimiento la hipoteca y
d usar para ello de un procedimiento breve y sumario que
pusiera desde luego en sus manos la administracion dela pro-
piedad hipotecada.

No obstante estas prescripciones, capaces de dar completa
seguridad 4 las operaciones de hipoteca, y adaptadas para faci-
litar la movilizacion del crédito constituido sobre la propiedad
raiz, el proyecto establecia que las sociedades para funcionar
debian ser autorizadas especialmente por el Poder Piblicoy
que en el momento de su fundacion, el departamento y el
Estado podrian garantizar cada uno hasta en una tercera
parte, el reembolso de las obligaciones hipotecarias y de los
intereses que devengaran.

Este proyecto, como hemos dicho, llegb 4 ser la ley de 28
de Febrero de 1852; pero en lugar de la garantia para el reem-
bolso de las obligaciones que la iniciativa autorizaba, ¢l art. 5
dispuso tnicamente que el Estado y los Departamentos po-
dian adquirir las obligaciones hipotecarias hasta una cierta
suma que anualmente se fijaria en el Presupuesto y acordé
en consonancia, con la ley de 22 de Enero de ese afio, una
subvencion, repartible entre todas las sociedades que se esta-
blecieran, de 10.000,000 de francos.

Mr. Josseau, explicando el Decreto en el “Monitor” del
Gobierno el dia 9 de Marzo, decia: ;Cuél debe ser el objeto
de toda institucion de crédito hipotecario? El préstamo reem-
bolsable por anualidades 4 largo plazo.

;Cudl es el medio? La emision de titulos 6 lettres de gage.
Estos titulos garantizados por hipoteca producen interes y
son negociables sin gastos.

;Cudl es el instrumento? Un intermediario entre los pro-
pietarios. La funcion de este intermediario consiste en com-
probar el crédito de la propiedad, en emitir las obligaciones,
en recibir de los propietarios la anualidad debida y en pagar
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4 los tenedores de las obligaciones el interes 4 que tienen de.
recho. ;Cudl es este intermediario? Una asociacion.!

De acuerdo con este sistema, resultado de los esfuerzos de
todas las clases sociales por dotar 4 la Francia de las institu-
ciones de crédito hipotecario, se fundaron bien pronto tres
sociedades: la Banque Fonciere de Paris y las sociedades de
Marsella y de Nevers, de cuya fusion resulto poco despues el
Crédit Foncier de France, institution gubernamental, dotado
de un privilegio exclusivo, semejante al del Banco de Fran-
cia en lo que toca 4 la emision de billetes.

Hasta ahora no nos hemos ocupado sino de Alemania y
Francia, debido 4 los diversos sistemas que en cada una de
ambas Naciones se han establecido y 4 los diferentes proyec-
tos inventados para resolver el problema del erédito territo-
rial; pero es justo hacer notar que el movimiento progresivo
que estas instituciones han aleanzado, hahecho que penetren
en todos los paises, con excepcion de la Inglaterra y de la Ir-
landa, donde la naturaleza y condiciones de la propiedad ru-
ral las ha hecho imposibles.

Desde 1818 se cre6 en Rusia la primera institucion de cré-
dito hipotecario conocida con el nombre de Banco del siste-
ma de crédito. La base de la institucion fué la asociacion de
los propietarios como en Alemania: el propietario que queria
obtener las ventajas del préstamo en favorables condiciones,
cstab.a, en la necesidad de unirse 4 la sociedad, designando
los blefles que deseaba hipotecar. La obligacion de los socios
era solidaria y absoluta, tanto por el capital como por los in-
tereses; pero hasta las tres cuartas partes del valor de los bie-
nes dados en hipoteca. Las obligaciones hipotecarias eran re-
eibidas como moneda por el Estado, é indicaban el nombre del

fundo responsable, el del propietario, la ubicacion del predio
¥ el monto del capital que representaban. Su reembolso, 6 era
voluntario para el deudor G obligatorio, mediante el pago de

1 J. B. Josseau, Traité du OIedlt IOHCIET 1 81 3
tom. 2 ag.
: 3 ; pag. o 8 DOCUn ent
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una cuota fija y anual, 6 mediante el anticipo de una parte 6
de la totalidad de su valor.

Las otras instituciones de la Rusia y de la Polonia rusa
obedecen al mismo sistema.’

La Bélgica ha seguido 4 la Rusia en este camino recorrido
por ella, y en 8 de Junio de 1835 establecio la Caja de los
Propietarios, y por decreto de 19 de Marzo del mismo afio
reformado en 16 de Octubre de 1889, la Caja Hipotecaria.

Segun las explicaciones que acerca de estos Establecimien-
tos da Mr. Josseau, no fueron, como las asociaciones alema-
nas, constituidos con el objeto de ayudar y proteger 4 la pro-
piedad, es decir, no fueron asociaciones de propietarios solida-
rios en la responsabilidad para con las obligaciones contraidas,
sino de capitalistas organizados para dar capitales en présta-
mo con hipoteca, siguiendo el sistema de la amortizacion por
anualidades servidas durante un largo plazo de cinco 4 sesen-
ta anios.

En Austria, en Italia y en Espafia estas instituciones han
echado ya hondas raices, adoptindose ya unos ya otros siste-
mas; pero el ejemplo dado por la Francia en 1852 ha cundi-
do y la intervencion de la autoridad ha sido mds y més soli-
citada.

“Parano hablar mis que de leyes recientes, dice Mr. Emile
Montagnon, * encontramos una ley prusiana de 13 de Mayo de
1879 relativa d1a creacion de bancos agricolas para hacer ope-
raciones hipotecarias: estos establecimientos han sido coloca-
dos bajo la dependencia de los cuerpos provinciales. En el Du-
cado de Ilesse una ley de 5 de Abril de 1880 atribuye fran-
camente al Tesoro Publico la direccion de estas instituciones;
las emisiones de obligaciones son garantizadas por el Teso-
ro y en vista de esta responsabilidad la ley determina cuida-
dosamente los casos en que se puede prestar y el importe de

1 Véase & J. B. Josseau. Des institutions de Crédit Foncier, pags. 3 &4 108.
Chapitre T.

2 Mr. Emile Montagnon. Traité sur les sociétés de Crédit Foncier, paginas
67 y 68.
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los préstamos. La administracion de los impuestos directos
estd encargada del cobro del interes de los préstamos.

En 1875 ¢l Comité de Justicia austriaco proponia crear el
Banco Hipotecario del Imperio en beneficio del Estado.”

Todas estas diversas instituciones cuyo origen hemos es-
tudiado tienen entre sf, por lo que toea 4 su organizacion,
m_uchos detalles que las asemejan las unas 4 las otras; pero al
mismo tiempo tienen tambien muchos caracteres que las di-
ferencian entre si. Haciendo un analisis atento de ellas se ve
ficilmente que existen varios sistemas para su organizacion
¥ funcionamiento,

Mr. Chegaray, en el luminoso informe que presentd 4 la
Asa.mblea Legislativa francesa en 29 de Abril de 1851, al die-
taminar acerca de los distintos Proyectos que se habian pre-
sentado para su discusion, distinguié tres especies diferentes
de Sociedades de Crédito Foncier: 1° Las agencias de veri_
ficacion y de garantia del crédito inmobiliario. 29 Las cajas
de garantfa y de préstamos inmobiliarios, y 82 Los bancos de
eredito inmobiliario.

El rasgo distintivo de cada una de estas especies ‘de socie-
dades bajo el punto de vista financiero consistia: 19 en que las
ageneiaa de verificacion y de garantia no prestaban; no de-
bian ser més que asociaciones de gentes que pedian prestado,
remitiendo 4 los propietarios obligaciones hipotecarias letires
de gage en cambio de la constitucion de sus hipotecas. Ta
agencia estaba encargada de la venta de estas obligaciones
es decir, de cambiarlas por numerario; 29 en que las'cajus dé
garantia y de préstamos debian Poseer un capital, pedir pres-
tado y entregar 4 los Propietarios especies met4licas v emitir,
para reemplazar constantemente las sumas que hub;eran cO-
locado, obligaciones hipotecarias que ellas hubieran descon-
tado y negociado y que representasen el valor de las eseritu-
ras _hipotecarias; 82 en que los bancos de crédito inmobiliario
debian tener el derecho de emitir los billetes al portador por
una suma doble del valor de su capital en metdlico, del cual

la mitad quedaria en caja para responder en caso de necesi-
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dad al cambio de estos billetes, y la otra mitad seria coloca-
da en rentas sobre el Estado productivas de interes 4 8% p= .
Estos bancos darian en préstamo sus billetes y emitirian tam-
bien en cambio de las hipotecas de los propietarios, obliga-
ciones hipotecarias que se encargaran de negociar, 4 fin de
hacer una serie infinita de operaciones cuyo resultado debia
conducir 4 la conversion de la mayor parte de la deuda hipo-
tecaria. !

La clasificacion de Mr. Chegaray como 4 primera vista se
comprende es defectuosa, porque no se refiere 4 la organiza-
cion para funcionar, sino 4 la manera de llevar 4 término sus
operaciones y 4 la naturaleza de éstas.

La clasificacion m4s apropiada es sin duda alguna la de la
ley francesa de 1852. Ella reconoce dos clases de sociedades:
1? la de propietarios de inmuebles reunidos para solicitar
préstamos y 2?2 la de los capitalistas que hacen el papel de in-
termediarios entre propietarios y capitalistas, y que obtienen
de los unos hipotecas en su favor y de los otros capitales, que
se obligan 4 reembolsar en un plazo proporcional 4 aquel
dentro del cual ellos 4 su vez lo son.

Hstas dos formas de sociedades 4 su vez pueden constituir-
se de tres maneras: 6 unidas al Estado ya sea que dé capita-
les para las operaciones de hipoteca, ya sea que ofrezca la ga-
rantia de sus rentas en favor de los propietarios y en adicion
4 la de ellos; 6 protegidas por el Estado porque dé por una
sola vez una subvencion y en cambio imponga su interven-
cion en la administracion y prdctica de sus operaciones; § vi-
giladas por el Estado, porque tinicamente dicte reglas para su
constitucion y vigile su cumplimiento.

La primera clase, es decir, la sociedad de propietarios, pro-
piamente no es una sociedad de especulacion, porque los pro-
pietarios se reunen para solicitar préstamos de los capitalis-
tas en cambio de las obligaciones hipotecarias que emiten
con un modico interes y un plazo de amortizacion bastante

1 Dalloz. Obra citada tom. 40, pag. 772, mim. 10.
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largo para que el reembolso pueda verificarse paulatina-
mente.

Esta forma de sociedad esla misusada en Alemania y con-
forme 4 sus bases se han constituido la mayor parte de las
instituciones hipotecarias que alli existen.

La entrada de los propietarios 4 la sociedad es voluntaria
en tanto que no han tenido necesidad de recurrir al crédito;
pero es forzosa desde el momento en que desean hacer uso
de las facilidades que este género de crédito proporciona. La
asoclacion que constituyen es m4s bien una asociacion de per-
sonas que de capitales; carecen de capital social que pueda
servir de garantia 4 los que con ella contratan, y la variabili-
dad del nimero de los socios, asi como su permanencia for-
zosa en el seno de la sociedad miéntras se golventa la deuda
hipotecaria que contraen, hace de ella, en su més lata acep-
cion juridiea, una verdadera asociacion.

El propietario que quiere contratar un préstamo presenta
al director de la asociacion una solicitud haciendo constar el
numero de hipotecas que su finea reporta y pidiendo el ava-
lao de su propiedad. Este se practica tomando la sociedad
todos los datos que considera oportunos, y sin estimar m4is
que el valor de las tierras y el de las construcciones inmedia-
tamente consagradas 4 su explotacion. ‘

Llenada esta formalidad la sociedad emite cédulas hipote-
carias por la mitad 6 las tres cuartas partes del valor de la
propiedad, indicando el nombre y ubicacion de ésta, asi co-
mo el nombre del propietario, y une 4 la responsabilidad real
de éste la suya moral.

Las obligaciones hipotecarias llevan apajerada ejecucion,
¥ en el caso de falta de pago del capital é intereses que re-
presentan, la sociedad es la que se constituye acreedora del
propietario y deudora del tenedor; porque es ella la que las
vende y negocia, y la que cubre Ppor semestres los intereges
y amortizacion que el deudor estd en la necesidad de pa-
gar.

El reembolso de las obligaciones en una fecha determina-
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da estd del todo prohibido 4 sus portadores; porque para evi-
tar los males que 4 la propiedad rural hacia este sistema de
reembolso, se introdujo el de renta perpetua y el de la amor-
tizacion por medio de sorteos; pero cuando este reembolso
no tiene lugar 6 no se verifica el pago puntual de los intere-
ses, la sociedad entra en Posesion del inmueble despues de
trascurrido un corto plazo de intimacion, ¥ 6 permanece en
ella hasta haber obtenido el pago total de capital, intereses ¥
gastos, 6 procede 4 la venta del inmueble,

“Sin embargo, dice Mr. Josseau, como seria injusto apli-
car estas mdximas rigurosas cuando grandes calamidades, que
es imposible preveer Y prevenir, impiden 4 los propietarios
servir regularmente las anualidades atrasadas que deben sa-
tisfacer, en semejantes casos, despues de hecha la notifica-
cion del siniestro 4 los directores Y previa averiguacion, no
vacilan en conceder 4 los deudores, segun las circunstancias,
Seéa un nuevo plazo, sean nuevos anticipos, 4 fin de prevenir
la destruccion completa del inmueble explotado.”?

El dltimo rasgo caracteristico de esta forma de sociedades
consiste en la constitucion de un fondo de reserva que guar-
dan en su poder para el caso de cualquiera eventualidad. Este
fondo se constituye por medio de diversos elementog; Dero,
sobre todo, por una contribucion médica y proporcionai que
S¢ Paga por una sola vez en el momento’en que cada opera-
cion se verifica.

Esta forma primitiva de 1a asociacion, est4 fuera de dudg
que ha prestado numerosos servicios al crédito hipotecario;
Pero no es ménos cierto que tiene muchas imperfecciones que
la hicieron poco adaptable 4 otros paises.

La asociacion daba una garantia moral al pblico en cu.
yas manos colocaba las obligaciones hipotecarias; pero Ia ga-
rantia real de un capital social que pudiera responder con su
valor para el caso de destruccion del inmueble, faltaba, ha-
ciendo tan precaria la suerte de sus tenedores como la de log

1 J. B. Josseau. Rapport citado, tom. 1L pﬂg; 491,

Inst. eréd.—13
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mismos agricultores. El estimulo poderoso del intex"es3 unica
palanca capaz de mover en todo momento 4 la asociacion, ya
fuera para obtener las sumas debidas por los jpre#a.mm’?as.
ya para exigirlas en el caso de falta de p.ago, no existia; por-
que ella no estaba en la necesidad de cuidar los’derec]flos del
pliblico como si fueran suyos propios, y de aqui podrian re-
sultar exageraciones en la estimacion de la I:fropledad, mora:
torias para llevar 4 cabo la operacion, descuidos en la consti-
tucion de las hipotecas y tardanza para la ejecucion de los
contratos en los términos de su celebracion.

Las obligaciones hipotecarias, es verdad que tenian el de-
recho real constituido sobre elinmueble hipotecado; pero es-
taba hasta cierto punto individualizado; porque era un dere-
¢ho sobre un inmueble determinado que eraaquel cuyo nom-
bre se hacia constar en el texto de la obligacion, y sin duda,
dada la solidaridad de lospropietarios entre si, 1a garantia se
hubiera acrecentado 6 hubiera mejorado notablemente, si to-
dos los inmuebles hipotecados hubieran respondido por todas
y cada una de las diversas obligaciones emitidas. :

Faltaba, pues, 4 la institucion asi organizada, un cap‘ltal
social que no sblo fuera prenda de seguridad para el publico,
sino moévil poderoso de lasociedad misma parala mejor préc-
tica de sus operaciones de hipoteca y de emision de bonos.

Esta necesidad hizo nacer la segunda forma bajo la cual
pueden constituirse estas instituciones; la sociedad de los ca-
pitalistas intermediarios, colocados entre propietarios y capi-
talistas, para servir los intereses de unos y otros cuidando los
SUyO0s propios.

La sociedad intermediaria se constituye con un capital mas
4 ménos cuantioso, sin que su objeto sea dar en préstamo di-
cho capital, sino hacer operaciones con los capitales ajenos,
presentando el suyo como una garantia. Su papel es igual al
de los bancos de emision que con una mano recogen del pu-
blico, por medio de sus billetes, los capitales ociosos é imprf)—
ductivos, para darlos con la otra 4 la industria y al comercio
haciéndolos productivos. Los bancos hipotecarios de los ca-
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pitalistas obtienen del publico, por medio de la emision de
sus bonos hipotecarios, capitales con interes que ellos dan en
préstamo por su propia cuenta 4 los propietarios de bienes
inmuebles, 4 un interes mayor, utilizando por la responsabi-
lidad que contraen, la diferencia entre el interes que pagan y
el que reciben.

El rasgo caracteristico del sistema consiste, pues, en que
lag instituciones practican sus operaciones de préstamo por
su propia y exclusiva cuenta, y en que si ellas son las tnicas
responsables al pago de sus obligaciones para con el piblico,
tambien son las tinicas acreedoras de los propietarios de in-
muebles.

Los tenedores de los bonos poco 6 nada tienen que ver con
los duefios de los inmuebles hipotecados, 4 no ser el derecho
preferente que se les concede sobre los derechos reales que &
favor de los bancos se constituyen; sus deudores son estos til-
timos, ellos son los directamente obligados y los puramente
responsables. A su vez los propietarios poco 6 nada tienen
que ver con los tenedores de bonos; sus acreedores son los
bancos y 4 ellos les toca ejercitar los derechos que les conce-
den en las escrituras hipotecarias que otorgan como seguri-
dad de sus operaciones de préstamo.

La nueva forma otorga, en consecuencia, una garantia
més de las que puede conceder la asociacion de propietarios
¥y perfecciona el mecanismo de las operaciones.

Los propietarios dirigen sus solicitudes de préstamo al
Banco intermediario y éste, por el hecho de hacer una ope
racion por su propia cuenta, manda valuar la propiedad que
se le ofrece en hipoteca y se cerciora de la existencia de los
gravdmenes anteriores para remover todos los peligros que
pudieran traer consigo. Hechos estos exdmenes, consiente en
el préstamo y entrega en bonos 6 en dinero efectivo el im-
porte, previo el otorgamiento de la escritura hipotecaria, y
con ella se asegura el derecho de exigir directamente las
anualidades que se deben satisfacer para que el capital, con

sus correspondientes intereses, quede reembolsado en un pla-




