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LOS A
Y EL P

HONEDA

JULIO CESAR MASCAROS*

)

Uﬂ n‘latrln'IOI"IIO como tUdUS: de UANDO un matrimonio de 30 afios se separa, siem-
estrech a CUmp en etraCién a ‘ pre causa expectacion. (Qué no sentir entonces cuan-

do lo hace uno de 30 siglos! Se trata, es cierto, de una

VECES, Y momentos de pareja sui generis. con momentos de estrecha compenetra-

citn o de separacidn momentdnea, pero siempre mantenien-

Se para(:irjn momentén ea. I_a do comunidad de intereses durante este largo periodo.

i Que de quiénes se trata?, pues del oro y el dinero,

fﬂrma mas Slmple del Valf.)l' guienes por estos dias, al parecer, se separan definiti-

. vamente ante la parsimonia del Fondo Monetario Inter-

“('“) Ei dlnerﬂ es! pOl‘ nacional, el mayor y mids poderoso ente financiero del

naturaleza’ oro Y plata» mundo actual v el cual durante muchos afios apoyé la
¥

relacidn y la presidn de varios supuestos amigos de la

aﬁ rmé Karl Marx wpareja» que ahora desean su completa disolucidn.
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Aqui, al igual que en todo matrimonio, cada uno tiene
su historia individual antes de unirse: el oro aparecié pri-
mero ¢n ¢l mundo y, al poseer una combinacién de carac-
terfsticas especiales, lo hicieron muy deseado por la huma-
nidad. Es el sexto metal mds pesado y, por tanto, tremen-
damente compacto, Las alrededor de 100 000 wneladas
extraidas de la Tierra desde la més remota antigliedad. ca-
brian en un cubo de dimensiones no muy superiores a los
17 metros de lado.

Tiene un punto de fusién muy alio v una extraordina-
ria resislencia a la accién quimica, lo cual lo hace vir-
tualmente indestructible siendo, a la vez, el mas dietil
y maleable de todos los metales, pudiendo convertirse
en ldminas de hasta 0.0000]1 milimetros de espesor, o
lograrse un hilo de 56 kilémetros de largo con una sola
onza.

El metal amarillo comenzd a usarse con propdsitos
ornamentales y religiosos desde tiempos inmemoriales,
como lo atestiguan infinidad de objetos encontrados, por
ejemplo, una de las obras mds conocidas entre las lle-
gadas a nosotros: la efigie de Tutankamen elaborada con
oro en el afo 1350 ANE.

Se encuentra distribuido por todo el planeta: desde
Egipto hasta Australia, de Alaska a Africa del Sur.

Pero nuestro propdsito no es analizar los innumera-
bles usos del precioso metal, sino sélo su trayectoria:
primero como simple medida de valor y, mds tarde, como
dinero,

Miles de libros, ensayos vy trabajos periodisticos se
han escrito sobre ¢l dinero ¥ la moneda con la intencidn
de explicar qué son.

En su sentido mds simple se llama dinere al elemen-
to gque ticne como funcién servir de medio de cambio,
eliminando ¢l trueque de los productores en dos actos
separados: la compraventa. Esta sencilla funcidn per-
mitidh un desarrollo acelerado de la divisidn del trabajo
y facilité enormemente la circulacién de las mercancias.
Instrumento de cambio aceptado por todos los produc-
tores, se convierte en el medio idéneo de medida de
valor, medio legal de pago y forma de atesoramiento.

Desde Arnistdteles la mayor parte de los autores han
explicado el origen del dinero como consecuencia de la
ventaja técnica de su empleo ante las necesidades del
desarrollo econdmico de la sociedad. Owros, sin embar-
go, ponen de relieve gue su existencia se debe a moti-
vos sociales o religiosos. También estdn quicnes consi-
deran que surgid como resultado de un pacto conscien-
te entre los hombres, o de un acto juridico del Estado.

En cuanto a su paturaleza, algunos lo consideran una
mercancia intrinsecamente igual a las demis, pero con
cualidades especiales para servir como medio de cam-
bio, mientras gque otros ven en €1 un elemento de natu-
raleza especial, un bien que posee valor de cambio.

En las economfas primitivas se usaron como dinero
los articulos méds diversos: conchas, anillos, flechas,
azadas, pieles, ganado (este dltimo, uno de los mds uti-
lizados como tal, de ahi ¢l término pecuniario), sal,
Aarrnz, meln!es. }" Olros.

La moneda, por su parte, segin la mds amplia acep-
cidn, ¢s ¢l signo representativo del precio de las cosas,
Generalmente, es una pieza de metal en forma de disco
¥ acufiada por una autoridad que puede ser politica, eco-
ndmica, o militar,

Para conocer definitivamente el aparente misterio del orgen
del dinero v de la moneda debemos ir a la economia marxista.

Segiin Marx, la forma mds simple del valor es la ex-
presidn del valor de una mercancia en otra. Por ejem-
plo: un hacha equivale a 20 kilogramos de granos. En
un principio este cambio, que surge en la comunidad
primitiva, tiene un cardcter fortuito vy se efectia direc-
tamente entre un productor y otro, mediante el true-
que.

Al surgir la primera gran divisién del trabajo, el cam-
bio va haciéndose méds regular. Algunas tribus -por ejem-
plo las ganaderas- comenzaron a cambiar sus exceden-
tes por los de la agricultura o los oficios. En ¢l cambio
ya no intervienen sélo dos mercancias, sino varias; una
oveja equivale a:

40 kilogramos de grano
20 metros de lienzo

2 hachas

3 gramos de oro.

Al seguir avanzando la divisién social del trabajo y
la produccién mercantil, el cambio direcio de una mer-
cancia por otra resultaba insuficiente. Se daba cada vez
con mds frecuencia el caso de que un poseedor de botas
necesitaba, por ejemplo, un hacha. Pero ¢l poseedor de
ésta apetecia trigo, por lo cual no podian realizar el in-
tercambio directo entre si.

En estas condiciones el poseedor de las botas comen-
26 a cambiar su mercancia por otra que aparecia en los
cambios con mayor frecuencia v que todos aceptaban
de buen grado, supongamos una oveja, y méds tarde en-
tregaba ésta a cambio del hacha que necesitaba. Asi se
llega a la forma universal del valor que se expresa;

40 kilogramos de granos, o

20 metros de lienzo, o

2 hachas, o

3 gramos de oro,

equivalentes cada uno a una oveja.

Lo caracteristico de 1a forma universal del valor y de
lo que lo hace superior a la forma anterior, es que todas
las mercancias empiezan a cambiarse por una que aciia
como equivalente universal. Sin embargo, en esia fase
la funcidén de equivalente universal no aparece todavia
plasmada en una determinada mercancia. En distintos
lugares hay disimiles mercancias que poseen esa fun-
cidn: en unos es el ganado, en otros, las pieles o los
metales.

En cierto momento la profusién de mercancias entrd
en contradiccion con las necesidades del creciente mer-
cado, el cual comenzd a reclamar un equivalente dnico.
Al concentrarse la funcién de equivalente universal en
determinada mercancia, surgié la forma dinero del va-
lar.

La funcién de dinero la desempefiaron varios meta-
les, hasta que por Gltimo pasaron a asumir este papel el
oro ¥y la plata. La forma dinero del valor puede enton-
ces expresarse en la siguiente férmula: 40 kilogramos
de granos, o

20 metros de lienzo, o

2 hachas, o

1 oveja, etc., equivalentes cada uno a
3 gramaos de oro.

El dinero surge, pues, como resultado de un largo pro-
ceso de desarrollo del cambio v las formas de valor. Es
la mercancia gue sirve de equivalente universal a todas
las demds. materializa el trabajo social ¥ expresa las
relaciones de produccidn entre los productores.
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En una produccién mercantil desarrollada el dinero
actia como medida de valor, medio de circulacién, me-
dio de acumulacién, medio de pago vy dinero mundial.

El valor de las mercancias expresado en dinero se
llama precio. Los puehlos de Egipto, Caldea y Asiria
fueron los primeros en servirse del dinero en el cambio
de mercancias bajo la forma de lingotes de oro v plata,
pero-esta forma creaba infinidad de dificultades como
la de cortar y pesar los lingotes en cada operacién, por
le gue poco a poco las barras de metal fueron convir-
titndose en monedas.

Por lo tanto, la moneda es un trozo de metal de for-
ma, peso y valor determinado, que sirve de medio de
circulacion, siendo su acufiacién monopolic de los Es-
tados, de los principes o de casas comerciales impor-
tantes.

Los habitantes de Lydia, un emporio comercial grie-
go situado en Asia Menor, fueron al parecer los prime-
ros en acuiiar las monedas, alrededor de mediados del
siglo VII ANE. La costumbre, dadas las ventajas evi-
dentes que ofrecia el comercio, en pocos afios se exten-
dié a todo el mundo conocido de la época. En China,
por su parte, ya se utilizaban las monedas como dinero
antes que en Lydia, pero no eran en forma de disco, En
1091 ANE en ese pais se legalizd el oro como moneda.

Entre las funciones del dinero estd la de desempe-
narse como dinero mundial; esto es el pago por bienes
v servicios entre los distintos paises, funcién que hasta
una fecha relativamente reciente no la podia cumplir el
papel moneda.

Aqui el dinero se despojaba de su forma monetaria
para retornar a la de barras de metal precioso,

El papel moneda lo constituyen los signos moneta-
rios emitidos por el Estado, de curso forzoso en el 4m-
bito de su autoridad, y sustituye las monedas metilicas
en su funcién de medio de circulacién y de pago. El
papel moneda, obviamente, carece de valor propio, lo
que segin la teoria clisica del dinero -vista anterior-
mente- le impide cumplir su funcién bédsica que es la de
medida de valor de las mercancias, Por mucho papel
moneda que se emita, éste solamente representa el va-
lor (ideal) de la cantidad de oro necesaria para mante-
ner la circulacion de las mercancias, y mis desde los
afios 70 en que el papel moneda norteamericano no es
ya canjeable por oro, ni siquiera entre los bancos cen-
trales, como lo habia sido hasta ese momento.

La emisidn del papel moneda es relativamente recien-
te, con la posible excepcion de China que comenzd a
ptilizarlo en el siglo XII. En Estados Unidos el primer
billete se emitié en 1690; en Francia, en 1716; en In-
glaterra, en los afios de las guerras napolednicas y en
Rusia, bajo Catalina 1L

Definiendo las caracteristicas de los metales precio-
sos, Marx afirma gue «si bien el oro y la plata no son
dinero por obra de la naturaleza, el dinero es, por natu-
raleza, oro y platas.

El oro fue utilizado en calidad de dinero desde la més
remota antigiiedad: Egipto y Asiria alrededor del afio 4 000
ANE, Fenicia en el 3 000, Mesopotamia alrededor del
1500 ¥ Grecia en los siglos VII y VIIL. Pero realmente
su uso como dinero en los regimenes precapitalistas era
bastante limitado ¥ ocasional, y en los paises del Anti-
guo Oriente la plata ocupd el primer lugar. También
bajo ¢l feudalismo este metal fue méds utilizado que el
oro.

Este predominio de la plata se debia fundamental-
mente al escaso desarrollo que tenia aiin la produccidn
mercantil y el cambio, lo que no exigfa un material-di-
nero que concentrara mds valor que la plata.

En la época de la acumulacidén originaria del capiral
lo tipico era la utilizacidén paralela del oro y la plata
como dinero, circulando ambos espontineamente de
acuerdo con el valor real que cada uno tuviese. Este sis-
tema conocido por bimetalismo era el existente en la
mayor parte de Europa y Estados Unidos, llegando in-
cluso algunos pafses a utilizar durante cierto tiempo sélo
la plata.

El primer pais de los tiempos modernos que abando-
né el uso simultineo del oro y la plata para adoptar al
primero como dnico material-dinero fue Inglaterra en
1816, En ¢l transcurso del siglo XIX la mayorfa de los
paises decidieron seguir el ejemplo de la potencia eco-
némica y militar de aquellos momentos e instauraron
también ¢l monometalismo oro. Primero fue Portugal
{1854}, después Alemania (1871-73), Francia y Bélgi-
ca (1873-74), Holanda (1875), Espafia en 1878 y, por
supuesto Cuba, Rusia (1899), Japdn (1898) y Estados
Unidos en 1900,

En realidad, el triunfo absoluto mundial del oro como
dinero durd poco. Ya en la Conferencia Monetaria de
Génova en 1922, a poco de terminarse la [ Guerra Mun-
dial, aparecié el hecho de que era pricticamente impo-
sible establecer la convertibilidad en oro de las divisas
nacionales de todos los paises, debido a que las reser-
vas mundiales del metal estaban concentradas en unos
pocos de ellos, principalmenie Inglaterra v Estados
Unidos, Debido a ello se ided establecer que las reser-
vas pudieran estar constituidas por oro y divisas extran-
jeras convertibles en oro, es decir, délares y libras es-
terlinas, con lo gque estos paises se convirtieron de he-
cho en los centros monetarios mundiales, garantizando
con sus reservas del metal las monedas de los demis
paises. Pero el oro, a fin de cuentas, continuaba siendo
la reserva segura,

La crisis econdmica de 1929-33 provocd la depre-
ciacidn de la libra en 1931 vy del délar en 1933, ponien-
do en bancarrota al sistema y dando lugar al surgimien-
1o de los «blogues de divisa=: la libra esterlina (21 pai-
ses encabezados por Inglaterra), el délar (USA, Canadd
vy América Latina) y el «bloque oro» (compuesto por
Francia, Holanda, Suiza, Bélgica, Polonia e Italia). Este
dltimo no pudo resistir la competencia de los otros dos
y en 1936 dejé de existir.

La Segunda Guerra Mundial cambié de nuevo la co-
rrelacién de fuerzas entre los paises capitalistas a favor
de Estados Unidos, adquiriendo el délar una suprema-
cia absoluta entre todas las demas divisas del mundo.
(Sus reservas oro ascendian en 1948 al 71 % de todas
las tenencias del mundo capitalista).

En 1944, por acuerdo de la Conferencia de la ONU
sobre divisas v finanzas celebradas en Bretton Woods,
se cred ¢l Fondo Monetario Internacional con el objeti-
vo de regular las relaciones de divisas entre los paises
micmbros ¥ cooperar con el desarrollo del comercio
internacional. Estados Unidos e Inglaterra tenfan e] 27
v el 13 % de los votos respectivamente y, por tanto, el
control de la politica del nuevo organismo.

Sin embargo el oro, aunque maltrecho, segufa garan-
tizando las monedas del mundo, ya que cada pais miem-
bro de la nueva organizacion debia depositar en oro ¢l
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25 % de su cuota de asociado, mientras que el délar
continuaba garantizando su valor con metal fisico,

En 1968, con la oposicién de Francia, se firmé el
acuerdo de Washington, mediante el cual los bancos
centrales debian continuar utilizando el precio de 35
délares por la onza de oro para operaciones entre ellos,
pero en lo que se denomind un «circulo cerrado», esto
es que la cantidad de metal en posesidn de los emisores
no debia ser aumentada ni reducida. En otras palabras,
en lo adelante existirfa un doble mercado del oro; uno a
los intercambios entre los bancos centrales, el cual se-
ria a precio fijo, vy otro para las necesidades industria-
les y comerciales, el que se regiria por los precios del
mercado,

Las diferencias entre Europa v Estados Unidos no
desaparecieron con esta solucién, resultando Francia el
mis claro exponente del punto de vista europeo, Mien-
tras, Estados Unidos abogaba por la completa
desmonetizacion del oro y su sustitucién por los Dere-
chos Especiales de Giro, una moneda artificial en pro-
ceso de creacidn por el FMI como divisa de reserva.

Después de varios afios de esta situacién, en enero
de 1976 ¢l citado organismo internacional, reunido en
Jamaica, adoptd la decisidn oficial de desmonetizar el
oro, aboliendo a su vez el precio oficial de éste,

A pesar de la medida, el oro no perdié de inmediato
su milenaria funcién como reserva de valor, alcanzan-
do los precios del mercado libre valores verdaderamen-
te increibles en enero de 1980, cuando, como conse-
cuencia de una serie de crisis politicas v econdmicas, el
metal llegd a cotizarse por encima de los 850 délares
la onza. Pero, hoy dia todo parece indicar que aquella
bonanza fue la mejorfa del enfermo antes de expirar.

Con la desmonetizacién oficial del oro los Estados
ya no tienen pinguna obligacién internacional de tener
reservas apropiadas de diche metal, resultando que los
que mantienen cierta cantidad en sus arcas lo hacen mas
por tradicion que por obligacidn, ya que la conserva-
citn de esta le reporta pérdidas en lugar de beneficios.

Asi tenemos que las tenencias oficiales del metal ama-
rillo de todos los paises del mundo, que en 1965 alcan-
zaban 1 194 millones de onzas, en 1977 se reducian a
891 millones, o sea, 25,4 % inferior. Si las analizamos
desde el punto de vista del valor del mercado, éstas han
disminuido de 584 000 millones de délares en 1980 a
295 000 millones en 1997, lo cual resulta 49,5 % me-
nor.

Si vemos estos mismos datos por naciones individua-
les y por grupos de paises, tenemos que en 1965 las eco-
nomias desarrolladas poseian 1 101 millones de onzas.
mientras que a finales de 1997 era 33,5 % menos, a la
ver que algunos paises en particular come Estados Uni-
dos reducian sus stocks en 34,8 % y el Reino Unido en
71.6 %, resultando Japdn el dnico que en el periodo
(1965-97) las aumentd de nueve a 24 millones.

Al mismo tiempo, las reservas de todos los paises
del mundo, excluyendo el oro, se multiplicaban 56,5
veces, las de los pafses industriales 38,6 veces; la de
Estados Unidos 42,1 veces; las de Japén 122 veces, y
las de Bélgica 20,3,

51 nos faltara algin elemento para convencernos de
la riipida degradacidn del oro como garantia del dinero
utilizado por los paises en el intercambio y las reservas
de sus monedas, podemos detenernos unos instantes en
las importaciones, las cuales han aumentado en el pe-
riodo analizado (1965-1997) 30,9 veces para todos los
paises, mientras que lo hacfa 27,2 veces para los

industrializados. Algunos de ellos como Estados Uni-
dos las aumentaba 38,9 veces y Japdn 41,3 veces.

Aungue para nosotros las cifras y las decisiones adop-
tadas en relacion con el oro en los dltimos afios mues-
tran claramente la tendencia del mundo con respecto al
metal en cuestién, deseamos incluir un comentario re-
ciente de un importante periddico europeo en ocasidn
del 69 informe del Banco de Pagos Internacionales
(BIS), el cual en una de sus paries sefiala: «<El oro se-
guird constituyendo la mayor parte de las reservas de
los bancos centrales», explicéd el director del BIS
Andrew Crocket. Su anuncio viene acompaiiado por la
pérdida del valor que en el dltimo afio ha estado su-
friendo el metal dorado. El pasado 3 de junio el oro
aleanzé su precio minimo en los dltimos 20 afios:; 263,5
délares la onza. El mercado del oro, sumergido en un
clima de incertidumbre estd descontando las ventas
anunciadas, explicd el funcionario.

Para muchos analistas las perspectivas de una rdpida
recuperacion resultan bastante escasas, mientras que por
el contrario, ¢l director del BIS habla de un repunte de
los precios tan pronto los bancos centrales dejen en claro
que mantendrin intactas sus reservas de oro. Las pre-
siones sobre el metal precioso aumentaron desde que el
pasado marzo el Tesoro britdnico anunciase la venta de
mds de la mitad de sus reservas, unas 415 toneladas. A
este anuncio le acompand la inminente venta de 1 300
toneladas de ore del Banco Central de Suiza, v la ini-
ciativa de Estados Unidos de vender 311 toneladas de
las reservas del FMI para financiar la deuda de los pai-
ses mds endeudados del mundo,

Las declaraciones del sefior Crocket nos parecen mu-
cho las esperanzas dadas por el médico de cabecera a
los familiares de un enfermo en fase terminal. En reali-
dad, nuestra opinién es mucho mds pesimista en rela-
cion con el porvenir del oro como medida de valor vy
reserva mundial.

En el futuro inmediato ¢l metal amarillo continuard
perdiendo importancia como reserva del dinero
circulable, si bien continuard su predileccitn como ador-
no y su uso en la alta tecnologia,

Para finalizar estos apuntes sobre la vinculacion del
oro con ¢l dinero a través de los tiempos. mds que una
conclusién haré algunas preguntas: ;Habri estado equi-
vocada la humanidad durante varios milenios al utilizar
el oro como el mis seguro y prictico medio de guardar
la riqueza? ;Son los smagos financieross de finales del
siglo XX quienes han descubierio algo tan importante
para ¢l intercambio y la riqueza universal como es, al
parecer, que un simple papel tenga un valor imperece-
dero, sin que lo afecten los cataclismos econdmicos, ni
los disturbios sociales? jEslard segura la economia del
mundo, tanto como decir nuestra propia existencia, sien-
do las reservas de valor de la sociedad simples papeles,
cuya cantidad y valor lo deciden unos presuntuosos se-
fiores que se consideran dueiios del planeta?

Estamos conscientes de que en un mundo donde el va-
lor de los intercambios en un dia es miles de veces mavor
que los que eran en un afio en todo el Imperio Romano, no
puede utilizarse la misma técnica, ni los mismos mecanis-
mos, pero, ;serd esta montafia de papeles sin valor intrin-
seco la solucién para realizar las complejas operaciones y
los inmensos volimenes del intercambio actual? ; No esta-
remos viviendo todos, los mds ricos y los mis pobres, de-
bajo de una inmensa espada de Damocles a punto de des-
prenderse v aplastarnos a todos?

Fuente: El Capital. ler Tomo. Carlos Marx
{Ver tablas adjuntas)
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SUBDESARROLLADG

MARLEN SANCHEZ GUTIERREZ*

Sigue creciendo la deuda
externa y este tema se
convierte de nuevo en un
problema candente

L crecimiento de la deuda externa de los Paises

Subdesarrollados (PSD) sigue tomando impulso.

El stock de la deuda se incrementd en 1998 en
casi un 6,4 % respecto al afio anterior ¥ el total de la
deuda a fines de 1998, alcanzaba la cifra de 2 465.1 mil
millones de ddlares, 1 839.1 mil millones mas que cn
1982, cuando se desatd la crisis de pago. El ritmo de
crecimiento promedio anual de la misma fue de 11.6 %
entre 1982-90, y ya de un 6,7 % en lo que va del actual
decenio.'

Esta deuda es fundamentalmente de largo plazo (el 79,4%)
y ptiblica o piblicamente garantizada (el 83.6 %), aunque la
privada sin garantia de gobierno se ha venido acelerando en
los dltimos afios a ritmos sorprendentes, lo que se explica,
entre otros factores, por los cambios en el patrén de
financiamiento a escala internacional que comenzaron a le-
ner lugar desde los afos 80,

Asia y América Latina en conjunto absorben casi el
64,8 % de la deuda total®. América Latina sigue siendo
la zona geogrifica del mundo subdesarrollado méds en-
deudada por los stocks de deuda acumulados, y nue-
vamente vuelve a ser la principal region receptora de
flujos de deuda, posicidén que ocupd Asia durante casi
toda la primera mitad de la actual década.

Para Asia, y también para América Latina, ¢l segmento
mis dindmico de la deuda es el de la privada no garantizada,
la cual se incrementé en 1997 en el caso de Asia en un 20%
respecto al afo anterior, mientras que la dewda piablica y pd-
blicamente garantizada crecid, pero s6lo moderadamente. En
1998, sin embargo, esta tendencia marcd un punto de inflexion,
ya que esta iltima aumentd en un 34 % en el continente asid-
tico, al tiempo que la privada no garantizada disminuyé en
algo més de un 35 %.

En América Latina la deuda puramente privada acu-
mulé en 1997 las dos terceras partes del incremento de
la deuda, mientras que la piblica y piblicamente garan-
tizada absorbid aproximadamente una tercera parte’ . Esta si-

tuacién se mantiene desde comienzos de la década, el creci-
miento promedio anual de la dewda privada no garantizada
para la regidn latinoamericana ha sido de un 25% entre 19%0-
1997, Al igual que para Asia, en 1998 se observa un punio de
inflexion, la deuda piiblica crece en un 6,1 % mientras que la
privada lo hace sélo en 1.6 %,

No obstante para ambas regiones, por los montos acumu-
lados de deuda piblica garantizada, esta sigue siendo la de
mayor peso dentro de los totales.

Asia y América Latina en conjunto
absorben casi el 62 % de la deuda
total, pero la segunda continda
siendo la region mas endeudada
por los stocks acumulados

TENDENCIAS RECIENTES EN MATERIAS
DE RENEGOCIACION DE DEUDA,

Club de Paris

Existe un consenso bastanie generalizado en tomo a la
necesidad de proporcionar un alivio a la denda de los pai-
ses mds pobres. El Grupo de los 8 en Mayo de 1998 en la
Cumbre de Birmingham recomendd condonar toda la deu-
da concesional (ODA)* de los paises mis pobres, o adop-
tar acciones comparables en favor de aguellos paises gue
han logrado “progresos” en la implementacién de sus re-
formas econdmicas.

En noviembre de 1996 se aprobaron los Términos de
Lyon, que definen la participacidn del Club de Paris en
la Iniciativa para el alivio de la deuda de los pafses mds
pobres y endeudados del mundo (HIPCs), promovida por
el FMI v el BM. La iniciativa supone un nuevo enfogque
frente al problema de la deuda al involucrar a todos los
acreedores tanto multilaterales como bilaterales en el
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manejo internacional del endeudamiento. Los términos de Lyon
contemplan una reduccién del 80 % de la deuda de los paises
beneficiados por esta iniciativa, frente a una reduccitn del 67
% que suponia los Erminos de Nipoles.

La innovacién de la iniciativa consiste en poner a los pai-
ses elegibles en una posicion sostenible en lo que respecta al
pago de la deuda, como estrategia para que pudieran saldarla,
con independencia de las medidas de alivio que hubiera que
aplicar. Esta, como todas las grandes ideas de las institu-
ciones de Bretton Woods supone el ajuste primero v el
financiamiento después.

Es motive de preocupacidn, por lo tanto, que la
implementacion de dicha iniciativa se enlentece cada vez mais;
casi tres afios han transcurrido v pese a que se ha estudiado la
situacidn de nueve paises solo cuatro de ellos han alcanzado
¢l punto de decision —este es el momento en ¢l gue se le
confirman la elegibilidad del pais analizado— v, solamente
Uganda logrd el punto de culminacién —instante el que se
aplican plenamente los nuevos mecanismos de alivio de la
deuds—, Segin el calendario de implementacién indica, al
menos tres paises deben ser considerados anualmente y eso
¢s algo adn por resolver, queda también por resolver la
flexibilizacién de los rangos y criterios, asi como el
alcance del concepto de sostenibilidad de la deuda, para
evitar excluir de la iniciativa paises que verdaderamente ne-
cesiten una reduccion sustancial de su deuda,

Existe un consenso bastante
generalizado en torno a la
necesidad de proporcionar un
alivio a la deuda de los paises
mas pobres

La actividad del Club de Paris en 1997 fue moderada en
comparacion con afos anteriores; sGlo 7 paises renegociaron,
En cambio, hasta julio de 1998 ya 6 naciones lo habian he-
cho. Esta lentitud indica que un gran nimero de paises habian
modificado su proceso de renegociacidn, o bien habian reci-
bido un acuerdo de reestructuracidn multianual.

Club de Londres

Entre 1989-1997 los programas oficialmente apoyados y
asociados a las operaciones SWAP redujeron la deuda de los
pafses subdesarrollados con bancos comerciales en 53.2 mil
millones de délares, alrededor del 23 % de los 231.2 miles de
millones de la deuda elegible con bancos comerciales., Die-
ciocho paises de bajos ingresos cancelaron 12.6 mil millones
de 18.2 mil millones de principal e intereses pendientes de
pago con bancos comerciales bajo las Facilidades de Reduc-
cidn de Deuda de IDA, y mis recientemente con ¢l Plan Brady,
Por otra parte, 15 paises de bajos ingresos han reducido el
20 % de su deuda con bancos comerciales, equivalente a 213
mil millones de délares.”

COMENTARIOS FINALES

1. El tema de la deuda estd convirtiéndose nuevamente
en un problema candente de la agenda internacional. Durante
los afios 90 se ha venido asistiendo a un nuevo proceso de
endeudamiento que de hecho apunta a ser mis peligroso gue
el que se gestl en la década del 70: no se trata de un endeuda-
miento soberano, 5 una deuda basicamente titularizada, los
montos son diferentes y el contexto macroecdmico también
es diferente, por citar sélo algunas caracteristicas que lo
tipifican.

2. Los principales indicadores de la deuda vistos para ¢l
grupo de paises subdesarmollados considerados en su conjunto,

reflejaron una notoria mejoria hasta 1997 con una marginal
declinacién en los coeficientes de servicio de la deuda sobre
exportaciones vy el stock de la deuda sobre ¢l PIB v una gran
cafda del stock de la deuda sobre las exportaciones. Sin em-
bargo, en 1999 todos los indicadores de la deuda se dispara-
ron nuevamente, sin dudas, los montos acumulados de la deu-
da no permiten todavia que la misma sea mds manejable por
parte de los deudores.

3. A pesar de los esfuerzos realizados por tratar
de ganar flexibilidad tanto en el Club de Paris como
en el de Londres, éstos alin no estdn en corresponden-
cia con la magnitud del problema. Por un lado, la im-
plantacidn de los Términos de Néapoles, v mis recien-
temente los de Lyon, hasta el momento muestran un
alto grado de incertidumbre en lo concerniente a su ca-
pacidad para proporcionar un alivio substancial a los
deudores; y por otro lado, la posibilidad del Plan Brady
de contribuir al saneamiento financiero es realmente in-
cierta por la falta de recursos para apoyar las operacio-
nes de reduccidn de la deuda, la ausencia de soluciones
para la deuda oficial bilateral v con Organismos Finan-
cieros Internacionales, ¥ la voluntad en manos de los
acreedores para la ejecucidn del mismao.

4.  Para los paises de bajos ingresos altamente en-
deudados la parte rigida de la deuda -la que no es sus-
ceptible de ser renegociada- va en aumento, ¥ por tanto
la solucidn del problema en muchos casos estd fuera de
los marcos tradicionales de reprogramacion. Ademds,
la necesidad de un tratamiento del siock es quizds el
elemento mis importante a considerar por la estrategia
acreedora para no seguir asi hipotecando el futuro de
las economias subdesarrolladas,

5. Las bases para gue los procesos de renegociacion de
la deuda se traduzcan en un verdadero alivio para las econo-
mias endendadas no pueden ser otras que la condonacion de
una parte sustancial de la deuda para lo cual es necesario
flexibilizar los criterios referidos al alcance del término
sostenibilidad de la deuda, ¢l acceso a dinero fresco para
poder garantizar la continuidad, el proceso de crecimiento eco-
ndmico ¥ una mayor apenura a los mercados financieros in-
ternacionales.

6.  No se trata de que la condonacién de una parte de la
deuda, aunque sea a los pafses mds pobres, sea la solucidn a
los problemas que encaran dichas economias que por demis
son miiluples. Es cierto que la condonacidn aliviard la carga
de la deuda, pero la misma no reduciri la dependencia de
asistencia financiera extena; en consecuencia, hay que abo-
gar por un orden econdmico mundial racional, que sume y no
que reste a los pobres y a la pobreza,

' No debe perderse de vista que hacia el interior de las econo-
mias subdesarrolladas existe una gran heterogeneidad. ¢ incluso
tamhbién dentro de las diferentes regiones. lo que significa que si
s¢ excluyen algunos paises el panorama general de endesdamiento
puede cambiar. Fuente: Céleulos hechos por la autora a partir
de: Banco Mundial. Global Financial Development 1998,

? Fuente: Banco Mundial. Global Financial Development 1998
' Fuente: UNCTAD, Informe del Secretanio General. Debt Situation of the
developing countrics as at mid-1998. Pag. 4

* La deuda concesional de los paitses mis pobres al final de 1997 ascendia a
16 mil millones de délares, alrededor del 13% de = dewda externa total de
largo plaze. Fuente: UNCTAD, Obcit. Pig. 9.

* Fuente: UNCTAD. Obcit. Pag. 14-13..

*Gerente de Investigaciones
Banco Central de Cuba
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N diciembre de 1997 el ciclo
Ede cobros promedio en los 10

Organismos de la Administra-
citn Central del Estado (OACE), que
concentran el mavor volumen de las
cuentas por cobrar ¥ por pagar, lle-
g0 a 62 dias, revirtiéndose la tenden-
cia negativa que se apreciaba en pe-
ricdos anteriores, tanto de este indi-
cador como del saldo de las cuentas
por cobrar y por pagar.

Durante el afio 1998 se continud
prestando atencidn al proceso de co-
bros y pagos, adoptindose medidas en
coordinacion con los diferentes OACE

DE LA
SITUACION

ACTUAL

Jacobo Peison Weiner*

¥ su sistema empresarial, de cuyos avan-
ces v retrocesos se ha venido tratando
sistematicamente, de manera que no
constituyera un problema sin tratamien-
Lo y se regresara a niveles inconvenien-
tes para el sistema financiero del pais,
Al cierre del afio el ciclo de cobros pro-
medio en los 10} organismos antes refe-
ridos ascendia a 53 dias,

En un artfculo al respecto publica-
do en esta misma revista en su edicion
anterior, se presentd un resumen de los
principales problemas que adn dificul-
tan el funcionamiento del Sistema de
Cobros y Pagos. La permanencia de
tales deficiencias en diferentes empre-

sas ¥y prupos empresariales wodavia salta
a la vista en las reuniones ¢ investiga-
ciones sobre este tema, por lo que es ne-
cesario reilerar que, no obstante la bata-
lla que se libra para agilizar y estabili-
zar ¢l Sistema de Pagos a diferentes ni-
veles, el llamado de atencidn debe con-
tinuar,

Sin embargo, al margen de las insufi-
ciencias e ineficiencias que puedan se-
fialarse a los responsables de contratar,
vender, facturar, comprar, cobrar, pagar
y conciliar, hay cuestiones que requie-
ren ser analizadas desde otro dngulo para
diferenciar sus aspectos objetivos de los
subjetivos,
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El seguimiento gue le estd dando el
Banco Central a la informacién mensual
sobre cobros v pagos y los contactos que
se promueven directamente con funcio-
narios ¥ dingentes de empresas y sus
organismos superiores, ponen de mani-
fiesto nuevos problemas a evaluar, como
veremos seguidamente.

Cuando ¢n ¢l andlisis se aprecia de-
terioro en los ciclos de cobro de algu-
nos grupos empresariales, frecuentemen-
1z ello se atribuye al endurecimiento de
las condiciones por parte de los compra-
dores, gque han ide avanzando en sus
enfoques comerciales y financieros y
exigen mayores periodos de crédit, lo
cual es mas notable en las operaciones
endivizas. En las discusiones al respec-
to surge ¢l planteamiento de que existen
suministradores extranjeros que en igual-
dad de condiciones en calidad v precio,
ofrecen mayores plazos de crédito v, en
caso de no otorgarse por los suministra-
dores cubanos, quedarian desplazados
del mercado,

Lo anteriormente expresado es 16gi-
€O que ocurra en la competencia comer-
cial en la medida en que responda a rea-
lidades, v puede estar presente en ma-
yor grado en las relaciones comerciales
actuales y, en ese sentido, dar lugar a que
las cuentas por cobrar y por pagar se
incrementen en cierta medida si se am-
plia el crédito comercial, ya que parti-
mos de un largo periodo en que apenas
fue utilizado entre las empresas estala-
les.

Por otra parte, en la medida en que
puedan emplearse mas los instrumentos
ejecutivos de pago, como la letra de cam-
bio v el pagaré, se documentan formal-
mente esos periodos de crédito comer-
cial, lo que hace factible una mayor par-
ticipacion del sistema bancano en ¢l
financiamiento que se conceda, aportan-
do mds flexibilidad v control a los flu-
jos de caja empresariales.

Admitimos esta posibilidad, de incre-
mento del erédito comercial, gque incida
en mayores ciclos de cobros; pero siem-
pre v cuando responda a las realidades
antes sefaladas v no al efecto nocivo de
los diferentes problemas a los cuales nos
referimos en el articulo anterior, es de-
cir, a las deficiencias que retrasan los
cobros y pagos.

En la misma medida en que mejore
el proceso de negociaciones que se rea-
lizan entre las empresas, se modifican
periodos de erédito, se precisan cliusu-
las financieras en los contratos v, en fin,
se actie conforme a una relacidn comer-
cial madura, debidamente discutida y
acordada entre las partes, pueden enton-
ces justificarse algunos crecimientos de

saldos y ciclos. También es obvio gue
se va estableciendo la debida caracten-
zacion en la comercializacion entre bie-
nes de consumo, servicios y equipos de
mayor precio. Estos dltimos, por supues-
to, demandan una mayor inversidn, ma-
yor capital de trabajo y mayor ciclo para
su circulacidn y cobro.

Por lo tanto, aceptamos ¢sa realidad -

cuando responde a causas objetivas, pero
queremos alertar que también se apre-
cian datos que contradicen la explica-
cidn antes desarrollada, Veamos,

Entre las informaciones solicitadas a
los organismos de la Administracién
Central del Estado con sistemas empre-
sariales subordinados, se encuentra el
saldo de las cuentas por cobrar v por
pagar vencidas. Esa cifra se deriva de
los plazos acordados para el cobro y el
pago, cuando estos se incumplen, es de-
cir, que si el acuerdo para la liquidacion
de las facturas es de 60 & 90 dias, cada
uno de los acreedores, al remitir la in-
formacidn, debe consignar ¢l monto de
las cuentas pendientes de cobro que ex-
cedan los plazos acordados
contractualmente,

51 se trata de analizar las cuentas por
pagar, los dendores consignardn igualmen-
te sus saldos pendientes de pago que ex-
cedan al perfodo de liquidacidn acordado,

4 Qué se aprecia en tales informacio-
nes? Se aprecia una fuerte concentra-
cién de saldos vencidos, que en algunos
grupos empresariales es aproximada-
mente el 50% del saldo por cobrar o por
pagar, v es sabido que muchas veces esie
mal resulta de una pobre gestién de co-
bro o del incumplimiento respecio a sus
obligaciones de pago con empresas del
mismo sistema ministerial,

Y aqui es donde el primer.plantea-
miento acerca de la evolucidn hacia
mayores plazos de crédito comercial cede
terreno y nos hace regresar por el camino
recorrido, hasta el punto de volver a insis-
tir administrativamente en las medidas para
cobrar y pagar, asi como en las gestiones a
realizar a los diferentes niveles de direc-
citn, la suspensitn de entregas v la com-
pulsion a las empresas para que realicen
esta elemental tarea.

Al cierre del mes de junio de 1999
los 10 OACE que concentran aproxima-
damente el 80% de las cuentas por co-
brar y por pagar reflejan un ciclo de co-
bros promedio de 53 dias, igual al que
presentaban al cierre del afio 1998, De
ellos, SIME, MINBAS, MINAZ,
MINAL, MINAGRI, MITRANS v
MINSAP mantienen, reducen o crecen
muy ligeramente en relacion con el ini-
cio del afio, y MINIL, MINCIN v
MINCEX., aumentan su ciclo de cobros

y el volumen de cuentas por cobrar, con
respecto al inicio del afo.

En tres de estos organismos, MINIL,
MINSAP v MINCEX, los ciclos de co-
bros exceden los 100 dias. Los dos pni-
meros han mantenido esa situacion du-
rante todo el afio y el dlimo retrocedid
&n mayo y junio, después de haber obte-
nido reducciones importanies en meses
anteriores. Desde el lro de enero de
1999 hemos procurado incluir en este
andlisis al resto de los organismos y las
empresas subordinadas a los Organos
Locales del Poder Popular, v va se dis-
pone de informacién mensual analiza-
ble de 30 organismos. De las empresas
territoriales sdlo se ha podido disponer
sisteméticamente de la informacion de
Ciudad de La Habana, La Habana y
Camagliey, pues olras provincias no pu-
dieron estabilizar ¢l envio de esa infor-
macién. En este dltimo caso de los te-
rritorios, el andlisis y la evaluacidn co-
rrespondiente tendrdn que efectuarse
provincialmente, pues si bien los nive-
les de cuentas por cobrar y los ciclos de
cobro no son significativos en relacidn
con el total nacional, veremos que las
cugntas por pagar si lienen participacion
en organismos especificos del nivel cen-
tral como el MINAL, MINSAP v
MINCIN vy, por otra part¢, no debemos
subestimar la incidencia de esa instan-
cia provincial en el reforzamiento gene-
ral de la disciplina de pagos. ya que for-
man parte de esta cadena.

Respecto a los organismos con me-
nor peso relative incorporados durante
el presente afio al andlisis mensual de
sus ciclos vy saldos de cuentas por co-
brar v por pagar, s¢ aprecian reirocesos
en relacidn con el inicio del afio en ¢l
MIMC, MICONS, [ACC y MINCOM.
En los restantes organismos su peso re-
lativo no es significativo, lo que no obs-
la para que cada uno revise internamen-
te s1 cumplen sus obligaciones en mate-
ria de cobros y pagos.

Por lo tanto, una vez mds sefialamos
que con independencia del volumen que
representen, cada uno de los organismos
y su sistema empresarial deben estar en
condiciones de evaluar permanentemen-
le si su comportamiento en los ciclos de
cobros y saldos de cuentas por cobrar y
por pagar es correcto, v si las variacio-
nes negativas se deben 'a razones
explicables por motivos que se entien-
dan procedentes, o se trata de falta de
agilidad en la facturacidn, descontrol,
ausencia de estrategia de ventas o pobre
gestion de cobros. Es alli donde real-
mente puede profundizarse en el andli-
sis, esclarecer las causas de esta situa-
cidn v adoptar las medidas adecuadas.

* Vicepresidente del BCC
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NUADIS PLANAS GARCIA *

Y MILAGROS ESCOBAR GONZALEZ

ESPUES de la promulgacion

del Decreto Ley No.172 del

28 de mayo de 1997, del Banco
Central de Cuba (BCC), miltiples han
sido las tareas que desarrolla esta insti-
tucion para el reordenamiento v la orga-
nizacién de las nuevas funciones que se
han asumido,

Consecuentemente con ello, se efec-
tud un seminario sobre Balanza de Fa-
zos y Sistema Informativo Bancario uno
de cuyos objetivos esenciales fue forma-
lizar las normas vy los procedimientos
para elaborar y procesar la informacidn
necesaria y conformar la Balanza de Pa-
gos ¢n correspondencia con la vV versidn
de la metodologia establecida por ¢l Fon-
do Monetario Internacional.

La reunidn estuvo presidida por Sergio
Plasencia, vicepresidente del Banco Cen-
tral de Cuba; Ana Mari Nieto, y Julio Gue-
rrero, directores de Estudios Financieros
v de Estadisticas Monetanas v Financie-
ras del BOC, respectivamente.

Teniendo en cuenta la importancia
que revisten para el pais los temas abor-
dados en dicho encuentro, procedimos
a entrevistarnos con ambos directores
para dar a conocer el rabajo que se de-
sarrolla en estas vertientes.

- Segln se expuso en la canta-invita-
citn remitida a los diferentes organis-
mos, empresas ¥ demds entidades de la
economia nacional seleccionados, el ob-
jetivo del seminario acerca de la Balan-
7a de Pagos es lograr un paso mis de
avance en la compilacion de tan impor-
tante documento estadistico, a partir de
las experiencias de las fuentes informa-
tivas v del propio Banco Central de Cuba
en la aplicacién de la nueva metodolo-
gia, puesta en vigor desde mediados de
1998, explicd Ana Mari.

“Como es ldgico suponer, prosiguid
la directora de Estudios Financieros, la
implantacion de una metodologia requie-

ofo: M XIS CHsa

re de un proceso de acercamicnto pau-
latino a sus mejores resultados, algo asi
como el proceso de maduracion de una
planta industrial que recién s¢ inaugura,

“El seminario ha sido la via para cana-
lizar en ambas direcciones las dificultades
que se afrontaban, las dudas que se tenian
v, ademiis, precisar nuevamente los reque-
rimientos planteados por el BCC para lo-
grar una balanza de pagos con una ade-
cuada cobertura (en nimero de fuentes
informativas y completamiento de la in-
formacidn), que la haga confiable y con
un dinamismo en la elaboracidn que per-
mita su oportuna presentacion, aspecto
que se traduce en lograr un tempo mi-
nimo de preparacion a partir del cierre
del periodo gue se analice.

“La descentralizacion en ¢l sistema
econémico por el proceso de
reordenamiento en el pais, afadid, de-
termind que el hasta entonces estableci-
do Sistema Contable Estadistico Inter-
nacional del Banco Nacional de Cuba
perdiera su vigencia. Dicho sistema

~dijo- sentaba sus bases en el cardcter
centralizado del comercio exterior y en
el monopolio ejercido por el entonces
Banco Macional de Cuba sobre las ope-
raciones en divisas del pais.

“Ya no era posible, agregd, loprar de for-
ma centralizada la cobertura informativa re-
querida, dado el creciente niimero de enticda-
des que, descentralizadamente, realizaban
transacciones comerciales intemacionales u
olras operaciones con el resto del mundo,

“Ademds, de acuerdo con las medidas
adoptadas en comespondencia con la estrate-
gia trazada por la direccidn del pais, en la
economia cubana iban apareciendo operacio-
nes y entes ccondmicos nuevos,

“Esta situacidn -continud Ana Mari- exi-
gia adecuar el flujo informativo para la ela-
boracidn de la balanza de Proceso gue
se viene desarrollando v c{:l cual forma pane
esle seminario recién efiecuado.™

Interrogada acerca de los factores gque
intervienen en la entrega de datos para que
el banco pueda compilar v confeccionar
la Balanza de Pagos, Ana Mari informa:
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- En la entrega de datos intervienen
varios factores; entre estos reviste es-
pecial importancia la voluntad infor-
mativa de aquellos especialistas, técni-
cos y personal dirigente que en las dife-
rentes entidades estdn vinculados de una
u otra forma con el proceso de compila-
citn de la Balanza de Pagos cubana.

“De la actitud asumida por ellos de-
pende, en gran medida, el resultado que
se alcance. Es por ello, agrega, que ¢l
Banco Central de Cuba enfatiza en la
imporancia gque tiene para ¢l pais la
presentacion de este importante docu-
mento en tiempo y con la debida cali-
dad, a fin de que cada cual, consciente
del papel que le corresponde jugar, cum-
pla cabalmente su parte en la tributacidn
¥ procesamiento de la informacidn,

“(rro aspecto importante vy muy li-
gado al anterior es la comunicacion que
se establezca entre las fuentes y las ins-
tancias del BCC responsabilizadas con
la elaboracion de la balanza de pagos,
lo cual podemos resumir como la nece-
sidad de mantener un constante aseso-
ramiento y control de las fuentes por
parte de la institucidn bancaria, brindan-
do respuesta inmediata a la solicitud de
aclaraciones de todas aguellas dudas,
asf como orentindolas sobre las defi-
ciencias detectadas en los reportes pre-
sentados,”

+Cual es la importancia de poseer
una balanza de pagos real periddi-
ca?, indagamos.

A esta interrogante Ana Mar expone:

—Para dar respuesta debemos co-
menzar por definir qué es la Balanza de
Pagos para que se conozea con la ma-
yor precision posible en qué consiste,
¥ que ésta no es méds que un documento
estadistico en el cual se registran
sistemiticamente todas las transacciones
econdmicas internacionales realizadas
por un pais con el resto del mundo en
un periodo dado,

“El ciimulo de informaciones que se
registran en la balanza de pagos permi-
e tener en un mismo plano, de forma
condensada, un compendio de wodas las
transacciones del sector externo de un
pais en ¢l periodo que se analice. Esto
la convierte en una herramienta de tra-
bajo de gran wtilidad para andlizar el
desempeiio econdmico de un pais, su
situacién financiera externa v el estado
de su economia.

“Son muchos los ejemplos de los
cuales se pudiera hablar, pero para citar
uno de los méas importantes en el uso de
los datos de 1a balanza de pagos podria-
mos referimos a su wilidad en la for-
mulacidn de medidas de politica nacio-
nal ¢ internacional, donde los aspectos
exlemos (comao los desequilibrios de pa-
gos ¥ los flujos de inversidn extranjera)
desempenian un papel protagénico en las
decisiones econdmicas o de otra indole,
en una economia mundial cada vez mis
interdependiente".

Respecto a la nueva forma de elabo-
rar el documento que hoy nos ocupa,
Ana Mari explica que al cierre de cada
trimesire natural hay un flujo informaii-

vo hacia el Banco Central de Cuba por
parte de los organismos, empresas, enti-
dades financieras v otros entes econd-
micos, en los que se producen transac-
ciones econdmicas internacionales que
definen estas unidades como fuentes
inbutarias de informacidén.

fii] en la actualidad se aplica
una nu,hxkguu;{u cubana para la ¢ i
cion puesta en vigor en 1998, la cual sirve

de guia a las fuenies informativas para su
tributacién informativa trimestral.

Como otras de sus tareas 1999, el
BCC estd introduciendo su Sistema Infor-
mativo Bancano (SIB) que paulatinamente
ird asumiendo el control sistemdtico de
toda la informacion gue requicne, hasta lo-
grar un flujo centralizade lo mds racional
posible en beneficio de las fuentes y los
USUArios.

Para conocer este Sistema, como sur-
ge v qué lo ampara, Guerrero informa:

—Por su importancia, al Sistema In-
formativo Bancario se le dedico el se-
gundo dia del seminario con el propasi-
to de darlo a conocer a los diferentes
organismos v entidades del pais, por
cuanto es de reciente creacidn. La inten-
cifin también era explicar qué se persi-
gue, en qué consiste, qué incluye, asi
como mosirar su alcance, ventajas y
perspectivas.

“Este surge del estudio de la expe-
riencia de bancos centrales de otros pai-
ses, que en busca de eficiencia y dismi-
nucion de los costos en el procesamien-
to de la informacidn, han creado siste-
mas que centralizan la captacion y la dis-
tribucién de los datos.

“En nuestro ¢aso especilico, aclara, el
SIB es un sistema computacional elabora-
do por la Direccion de Sistemas Automa-
tizados, administrado y gestionado por la
Direccidn de Estadisticas Monetarias y Fi-
nancieras, ambas pertenecientes al BCC,
y se ocupa de la captacion, validacion,
procesamiento, almmmuemu-}r distn-
bucién de la informacion necesaria para
el cumplimiento de las funciones del BCC.

“Otro objetivo de este segundo dia
del seminario fue implantar f mode-
los de Activos y Pasivos Externos que
constituyen especificamente la base in-
formativa de dos importantes funciones
del BCC: la compilacién de la Balanza
de Pagos y la Deuda Externa del pais.

“Desde el punto de vista legal, el SIB
s¢ apoyva o ampara en el Decreto-ley No.
172 el cual, entre las atnbuciones del mi-
nistro-presidente, le confiere la de dic-
tar resoluciones, instrucciones v otras
disposiciones necesarias para garantizar
el cumplimiento de las funciones asig-
nadas al BCC, de cardcter obligatorio
para todos los organismos v entidades
del pais. También lo amparan los articu-
los 23 y 29 en su inciso g)."

En cuanto a las perspectivas del nue-
vo Sistema Informativo Central y su fun-
cionamicnto Julio Guerrero nos explica;

—Internamente funcionari apoyado
en una red local con mds de 300
computadoras personales y servidores
actualmente instalados, mediante los
cuales los funcionarios del Banco Cen-

tral accederin a las bases del sistema,
en dependencia del nivel de acceso au-
torizado,

“La captacion de datos serd en fiche-
ros de Excel o bases de datos que po-
drin enviarse al BCC mediante el co-
rreo electrinico. o llevarse personalmen-
te, segiin las posibilidades de la entidad
tributante.

*Las perspectivas? Estin en depen-
dencia di.m[::sunupec llo nacional de Iaapfu-
municaciones y de la computacion,
cuanto se piensa en la posibilidad de
crear pdginas WEB constantemente ac-
tuahizadas con imformacidn bancano-f-
nanciera, que puedan ser consultadas di-
reclamente por los interesados, entre los
que pudieran estar los diferentes Orga-
nismos de la Administracion Central del
Estado (OQACE), organismos intermacio-
nales, los acreedores v los inversionistas
extranjeros. Mientras esto no se logre,
el sistema facilitard en plazos menores
la elaboracidn de boletines estadisticos,
anuarios, etcéters, que cubrirdn en parte
las necesidades de datos financieros del

afs",

:Puede hablarnos de la disciplina
informativa v si se tiene proyectado
aplicar aigl‘ina sancidon para los
infractores?

—La disciplina informativa es, pre-
cisamente, la clave del éxito del Siste-
ma, por cuanto en la medida en que las
entidades tributantes cumplan en tiem-
po y forma sus compromisos informati-
vos con el BCC, este sistema podri res-
ponder al objetivo para el cual fue crea-
do. Para esto es imprescindible la cola-
boracion de todos los tributantes, a par-
tir de que comprendan la necesidad e im-
portancia de que el banco cumpla con
sus funciones de banca central, entre
ellas, la compilacidén de la Balanza de
Pagos y la Deuda Externa, sin menosca-
bar otras importantes tareas relaciona-
das con la politica monetaria. el siste-
ma de cobros y pagos, elc.

“Trabajar por ¢l logro de una disciplina
informativa, finaliza Guemero, es porlo
cual otros bancos centrales del mundo han
pasado en el ranscurso del tenipo, v que han
ido solucionando de diversas maneras, entre
elhs,a{_)lmﬂnrrmlms y!nmu’m a:nqu&
Ilaxs entidades tributantes que reiter:
incumplen sus is0s  informuativos
con &l hanco (va sea en tiempo yio
calidad de Jos datos).

“En nuestro caso especifico, actual-
mente el BCC trabaja en  rescatar la
disciplina informativa a partir de un fuer-
te trabajo de persuaciin, explicando a
los tributantes la importancia v necesi-
dad que tiene para el pais que el BCC
pueda cumplir sus tareas con la calidad
v la cobertura requeridas.

“No obstanie lo anterior, se estudian
otras acciones a tomar con los
incumplidores en un futuro, cuando las
condiciones, leyes o disposiciones del
pais las permitan aplicar”.

*Directora del Centro de Informaciin
Bancaria y Econdmica
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L idearse la nueva organi-
zacitn del sistema moncta-
io internacional después de

la II Guerra Mundial, se utilizaron
tres principios bdsicos que debian
regir a partir de ese momento el des-
envolvimiento de la economia mun-
dial.

Estos principios eran:

Primero: La economia mundial de-
bia tener como base la competencia
cooperativa entre los paises, no 1a he-
gemonia ni la autarquia, v habria que
dar al crecimiento econdmico la mis-
ma prioridad que se asignara a la esta-
bilizacidn.

Segundo: Los movimientos interna-
cionales de capital tenfan gque alentar
el comercio. ¥y no debia permitirse
que se convirtieran en una fuerza in-
dependiente y quizds perturbadora.

Tercero: Debia crearse un organis-
mo oficial internacional para promo-
ver los dos objetivos anteriores.

El organismeo creado para ¢stos fi-
nes fue el Fondo Monetario Interna-
cional, que nacié en Bretton Woods,
junto con el Banco Mundial. A este dlti-
mo  se le asignd la funcidén de recons-
truir las economias destruidas por la
guerra y la de contribuir al desarrollo,

El fendmeno de globalizacion fi-
nanciera ha dado al traste con la esen-
cia misma de esas institluciones, ¢ in-
cluso ha establecido retos a la capaci-
dad de adaptacion de éstas a las nue-
vas condiciones que se han venido su-
cediendo en la economia mundial a
partir de la creacion del FMI y el Ban-
co Mundial.

RETOS

-

EL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL

El FMI surgit con el objetiva de
inspirar confianza a los paises-miem-
bros poniendo a su disposicién los re-
cursos de éste, bajo garantias adecua-
das para corregir desajustes de sus ba-
lanzas de pagos, sin recurrir a medi-
das que destruyeran la prosperidad
nacional o internacional, Entre otros,
tenia también el objetivo expreso de
supervisar la operacidn del sistema de
tasas de cambio fijas establecido en
Bretton Woods. Es por ello que en
1971, cuando Nixon declara la
inconvertibilidad del délar en oro, mu-
chos se cuestionaron si el FMI debia
seguir funcionando o debia cerrar
SuUS puertas.

Ante esta nueva siluacidn mone-
tarig mundial el Fondo tratd de adap-
tarse v crear mecanismos que lo hi-
cieran necesario como institucidn rec-
tora de las finanzas internacionales,
incursionando en dmbitos no compe-
tentes a los objetivos para los cuales
habia sido creado en un inicio.

Como ejemplo de lo anterior po-
driamos decir que ante la crisis de li-
quidez que se presentd en la década
del 70, el FMI resolvid asignar Dere-
chos Especiales de Giro (DEG) para
ayudar a estabilizar la situacién mun-
dial. El DEG fue creado por este
organismo como complemento de los
activos de reserva existentes', sin
embargo, esie objetive s¢ reconocid
coma un fracaso por el propic FMI en
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TUCIONES DE
BRETTON WOODS

YAMILE BERRA CIRES*

¢l Informe Anual de 1997, toda vez
que no se logrd que los mismos se
constiluyeran como una moneda de
reserva fuerte en la economia mundial,
aungue es importante sefialar que, so-
bre todo, para los paises subdesarro-
llados, han constituide un importante
activo de liquidez adicional,

Unos afios mds tarde en 1982, cuan-
do se inicia con la moratoria mexica-
na la tan conocida crisis de la deuda,
el FMI respaldd programas de ajuste
de gran envergadura en México y otros
paises latinoamericanos con graves
problemas de servicio de la deuda.’
Ademds, este organismo ha ido crean-
do diferentes servicios financieros y de
asistencia técnica en funcidn de las ne-
cesidades que han surgido en la eco-
nomia mundial, pero todo lo anterior
no lo ha liberado de las reflexiones
criticas de la comunidad internacional.
De manera que el papel jugado por
esta institucion en cada momento his-
térico, desde su fundacidn hasta la fe-
cha, ha sido juzgado y criticado por
no pocas personalidades y foros, po-
niendo en duda en miiltiples ocasiones
su capacidad de adaptacidn.

Muestra de ello es que en 1994, con
motivo del 50 Aniversario de las Ins-
tituciones de Bretton Woods, el SELA
realizé un informe que caracterizaba
el desempeno hasta ese ano del FMI y
el Banco Mundial, y decia que -la fun-
cidn de “vigilancia™ del sistema mo-
netario internacional otorgada al FMI
y aplicable a todos los paises-miem-
bros, sin distincidn en cuanto a su ni-
vel de desarrollo, es muy débil con
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respecto a los paises industrializados,
precisamente aguellos que més inciden
en el comportamiento del sistema mo-
netario internacional®-. Por otra par-
te, ya en aquel momenio se analizaba
al Fondo desde el punto de vista de su
organizacion interna, por ¢jemplo, en
cuanto a la necesidad de mejorar la
calidad y continuidad de los Directo-
res Ejecutivos de los paises en desa-
rrollo, v maximizar su impacto en la
Junta Directiva coordinando posicio-
nes.

En el mismo informe del SELA se
reflexionaba acerca de la estanicidad
del Fondo en cuanto a sus politicas y
actividades, otorgdndole una mayor
capacidad de cambio a las politicas
relacionadas con los pafses ex-socia-
listas, Empero, muchos de estos pro-
blemas se mantienen hasta nuestros
dias, a pesar de haber sido sefialados
afos atris .

EL BANCO MUNDIAL

El Banco Mundial, por su parte, se
vio relegado a un segundo plano des-
de su fundacidn, no pudiendo jugar el
papel de ayudar a la reconstruccidn de
la postguerra, ya que los Estados Uni-
dos, con sus préstamos bilaterales a
Europa v a Japon. mediante el Plan
Marshall y el Plan Dodge respectiva-
mente, liderd la ayuda a ambas regio-
nes. No obstante, esta institucion ca-
nalizd sus préstamos hacia los paises
subdesarrollados con el objetivo de fa-
cilitar la inversién piblica y privada,
¥ los resultados de este rol también han
sido discutibles.

La funcidn del Banco Mundial ha
estado intimamente vinculada a la ac-
cion del FMI, imponiendo el segundo
los programas de ajuste y otorgando
el primero ¢l financiamiento para po-
der levarlos a cabo,

Mo obstante, en 1994, a cincuenta
afios de su fundacién, el Banco fue
considerado un organismo con mayo-
res logros que el FMI en cuanto a la
revisién v reformulacién de sus crite-
rios y procedimientos, lo que fue con-
firmado por Manuel Varela. catedri-
tico emérito de la Universidad
Complutense de Madrid, cuando escri-
bid: * El Banco intenta ser mds eficaz,
mis flexible, mds transparenie - res-
pondiendo asi a criticas constructivas
que ha recibido - y lo va logrando™.*

Por esa misma fecha se hablaba de
retos para estas instiluciones, consis-
tentes en redefinicion de sus objetivos,
mejor seleccién de los proyectos que
financiaba el Banco Mundial y cola-

boracion en ¢l diseno de los mismos,
mejor definicidn de la competencia de
ambas instituciones para evitar
solapamientos de sus tareas, y ayuda a
los paises mils pobres. EI FMI deberia
concentrarse en la estabilizacidn
macroccondmica a corto plazo, otor-
gando al Banco Mundial estrategias de
ajustes a mis largo plazo en caso de
desequilibrios estructurales de las eco-
nomias de los paises.

LA CRISIS ASIATICA
COMO EXPRESION DE LA
GLOBALIZACION
FINANCIERA Y LOS
RETOS AL SISTEMA
FINANCIERO
INTERNACIONAL

A pesar de varias décadas de crisis
financieras en diferentes paises y re-
giones, (una de ellas fue la de México
de diciembre de 1994, la cual marcé
el inicio de la crisis del neoliberalismo
y la globalizacidn), a principios de
1997 todo parecia  marchar bien, so-
bre todo, para los paises conocidos en
aquel momento como “los tigres asid-
ticos™. Sin embargo, toda una serie de
deficiencias estructurales y de politi-
ca econdmica® desencadenaron la tan
mencionada crisis del Sudeste Asiiti-
co, que el FMI no fue capaz de preve-
nir. Mds tarde ésta golped a Rusia y
con ello comenzd a afectar las econo-
mias latinoamericanas, principalmen-
te la de Brasil.

El FMI no pudo prever la crisis, en-
tre otros motivos, porque dicha insti-
tucién no fijaba su atencidn en ¢l fun-
cionamiento de los sistemas financie-
ros, ¥y las caracteristicas de aquellas
economias que estaban financiando
sus déficits de balanza comercial en el
mercado de capitales con titulos emi-
tidos en sus propias monedas, permi-
tieron el fuerte atague especulativo de
que fueron objeto. dada la moderna
tecnologia existente que facilita una
gran movilidad de los capitales y, con
ellos, la globalizacion de la crisis.

En este momento se hizo evidente
que los programas de ajuste del Fon-
do se habian quedado atrds téenica-
mente con respecto al desarrollo de la
economia mundial, ya que ¢l FMI res-
cata esas economias, que estaban ca-
yendo en cadena, con politicas basa-
das en la austeridad (crédito escaso,
tasas de interés elevadas v contraccion
fiscal) como medidas bdsicas, lo que
no contribuyd a evitar la recesion y la
crisis bancaria, ademds, las alternati-

vas de ajuste no inclufan la gradualidad
necesaria de las medidas, de manera
que, al menos en un corto plazo, la cr-
sis se profundizd y se hizo mas glo-
bal, lo que ha provocado la sena pre-
ocupacidn de la comunidad internacio-
nal en cuanto a la necesidad de revisar
y reorganizar el sistema financiero
mundial y con él las instituciones fi-
nancieras que lo rigen, especialmente
el FML.

Con respecto a lo anterior Ariel
Buira, exmiembro de la Junta Directi-
va del FMI, observa gue “los nuevos
retos que plantean el crecimiento y la
integracion de los mercados financie-
ros exigen un desarrollo paralelo de las
instituciones financieras intérnaciona-
les para permitirles brindar el apoyo
suficiente a los paises miembros y ac-
tuar como supervisores v, siempre que
sea idéneo, reguladores de los flujos
de capital internacional”.®

Sin embargo, no ha sido esto lo que
ha promulgado el FMI durante su exis-
lencia, toda vez que su politica ha es-
tado dirigida fundamentalmente hacia
la total iberalizacidn v desregulacion
de los mercados’.

Se habla ahora de una “nueva ar-
guitectura financiera global” y se dis-
cute, incluso en mds de un foro®, la po-
sibilidad de crear una nueva institucién
financiera que identifique las nuevas
necesidades de supervisién e
implemente. en coordinacidn con otras
instituciones piblicas y privadas, for-
mas aceptables de regulacidn de los
movimientos de capitales a corto pla-
0.

Resulta sumamente improbable que
esta nueva organizacion sea creada, ¢
incluso todavia estd por ver si las or-
ganizaciones existenies podrian en-
fremtar todos estos retos que impone
la globalizacidn, a través de una refor-
ma profunda de las mismas. particu-
larmente ¢n el caso del FMI, toda vez
que el Banco Mundial tiene un papel
mis comprometido con el desarrollo y
la eliminacidn de la pobreza. No obs-
tante, si nos queda claro que la llama-
da nueva arquitectura mundial todavia
estd incompleta. No es suficiente lo-
grar altos niveles de transparencia. su-
pervisién, fortalecimiento del sistema
bancario y financiero y participacion
del sector privado, hace falta mis.

Serfa entonces prudente, como ex-
presa Buira en su ensayo “que los pai-
ses determinen, quizds con la ayuda del
Fondo, ¢l nivel de flujos de capitales
exlernos que son capaces de absorber
sus economias, sin presionar sobre los

precios o sobre la cuenta corriente™,
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otros como Bhagwati, profesor de la
Universidad de Columbia, defensor
del libre comercio y autoridad mundial
en teoria del comercio y el desarrollo,
se cuestionan la viabilidad de la libre
convertibilidad de la cuenta de capi-
tal, llegando a proponer la posposicion
de esta accidn, argumentando con los
ejemplos de Japdn y China la posihili-
dad de obtener altos crecimientos eco-
ndmicos sin convertibilidad en cuenta
capital,

Se impone, ademds, regular los mer-
cados de derivados, ya que aunque el
FMI considera que una de las causas
fundamentales de la actual crisis ha
sido la precaria situacidn de los ban-
cos v la falta de mecanismos para ha-
cer cumplir las normas bancarias in-
ternacionales, otros estudios atribu-
yven la génesis de la crisis a los merca-
dos de derivados v a su grado de
desregulacidn.

Se necesita crear un mecanismo gue
imponga disciplina a los acreedores,
gue hasta el momento han sido prote-
gidos por el FMI y los paises
industrializados a través de los progra-
mas de rescate de las fuerzas
desestabilizadoras del mercado.

Por su parte, el FMI debe revisar
la relacion actual condicionalidad-
financiamiento, sobre la base del be-
neficio que podria reportar a los pai-
ses necesitados de financiamiento, re-
cibir el tramo correspondiente antes de
haber iniciado ¢l programa de ajuste
acordado con el Fondo, lo que inteli-
gentemente manejado permitiria una
recuperacidon mds ripida de esas na-
ciones. La institucién debe anticipar-
se¢ a eslas situaciones de crisis, acu-
diendo a los pafses en dificultades con
¢l financiamiento necesario antes de
que los desequilibrios de sus econo-
mias sean criticos,

Ahora bien, teniendo en cuenta que
son los gobiernos los que en dltima ins-
tancia implementan los programas de
ajuste, es de vital importancia lograr
un didlogo realista de éstos con las ins-
tituciones financieras internacionales.

For tanto, no todos los retos del fe-
némeno globalizador se limitan a la
transformacidn de las instituciones fi-
nancieras multilaterales y a la “arqui-
tectura financiera global™; se precisa
de una mayor unidad de accidn en ¢l
seno de los diferentes foros internacio-
nales y como ejemplo ticito de ello
tenemos el G-24, instancia ministerial
mis débil dentro del FMI, no sdlo
por su limitado peso politico y finan-
ciero, sino también por no establecer
una debida prelacion de las necesida-
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des de sus paises a la hora de conciliar
ante ¢l Fondo y el Banco Mundial en
las reuniones anuales.

Sin embargo, nos resulta alentador
ver que la comunidad internacional y
sus diferentes organizaciones ya se
pronuncian en funcion de realizar cam-
bios al sistema financiero actual como
una necesidad para lograr ¢l equili-
brio econdémico mundial y evitar nue-
vas ¢risis con caracleristicas tan
devastadoras como ésta, lo que se ob-
serva en las intervenciones de Michel
Camdessus, director gerente del FMI,
y James Wolfensohn, presidente del
Banco Mundial, en la reunién de esas
instituciones en Washington a princi-
pios de octubre. Otras personalidades
del mundo econémico y politico tam-
bién se han pronunciado por corregir
los desequilibrios creados por esta cri-
5is, v plantean la necesidad de refor-
mar ambas instituciones, alegando que
éstas “estdn poco equipadas para
afrontar crisis de amplio especiro
como la asidtica y la rusa”, segin ex-
presd el ministro britdnico de finanzas,
Gordon Brown,

Un mes después de la reunidn del
FMI y el BM de octubre altimo en
Washington, Michel Camdessus, direc-
tor gerente del Fondo, pronuncid un
discurse en el Consejo de Asuntos
Mundiales en Filadelfia, definiendo
dos objetivos mds dentro de la “Nue-
va Arquitectura Global™ ' relaciona-
dos con la reforma de las institucio-
nes financieras, en especial el FMI y
la implementacién de politicas socia-
les de apoyo a las naciones mis po-
bres v vulnerables, esta dltima inicia-
liva propuesta a instancias del Banco
Mundial.

De manera que aparc:nlcm::ntc 0=
dos estin de acuerdo con la necesaria
reforma del sistema financiero inter-
nacional, pero lo que nadie dice es
como serd llevada a cabo la misma,
pues 4 nuestro  entender la “nueva ar-
quitectura global™ no se explica por si
sola y depende, sobre todo, de la posi-
cifin que ocupen los Estados Unidos y
los principales paises industrializados
ante esta reorganizacién fNinanciera
mundial.

CONCLUSIONES

El sistema monetario internacional
se organizd en Bretton Woods sobre
la base del poder politico y, sobre todo,
del poder econdmico vy financiero de
los Estados Umdos de América en
aquel momento, dado que Europa v el
resto de los pafses que participaron en

la 11 Guerra Mundial habian quedado
destruidos por ésta. Este sisiema ex-
tendid internacionalmente el predomi-
nio de la moneda y las politicas nor-
teamericanas. La hegemonia estado-
unmidense, a diferencia de la anterior he-
gemonfa inglesa, logrd legitimarse en
instituciones de cardcter multilateral
(FMI y Banco Mundial) que se defi-
nieron vy s¢ proclaman hasta hoy como
de cooperacion internacional,

Ambas instituciones financieras a lo
largo de su existencia han funcionado
como instituciones gemelas con un
marcado reparto de papeles entre ellas.
Al Fondo le ha correspondido el rol
predominante de control monetario,
mientras que la proyeceidn del Banco
Mundial ha sido financiera, canalizan-
do los fondos que facilitan la inversion
pliblica y privada (infraestruciura}. Sus
relaciones s¢ han distinguido por la
complementacion de sus enfoques,
ligindose cada vez mis y cumpliendo
funciones distintas, pero convergentes,
lo que se demuestra en las responsabi-
lidades comunes que emanan del con-
cepto compartido de ajuste estructu-
ral y del concepto de condicionalidad
cruzada.

Dado el mecanismo de toma de de-
cisiones, las diferencias internas de
cada una de estas organizaciones se re-
suelven en favor de sectores dominan-
tes, lo que se evidencid en la crisis de
Asia y Rusia, por lo que avanzar en la
democratizacidn de las mismas y fun-
damentalmente del Fondo como insti-
tcidn, debia formar parte del sexto
punto de la nueva arquitectura mun-
dial que dice “Reforma de las institu-
ciones financieras v del FMI”. Sin
embargo, la democratizacidén interna
no estd comprendida dentro de ese
punto de la nueva arquitectura, hacién-
dose hincapié en la necesidad de for-
talecer el papel del FMI (a través de
una enmienda al Convenio Constituti-
vo) en la regulacién de la liberaliza-
cion de la cuenta capital ¥ en la mane-
ra de envolver al sector privado en las
snluciones a las crisis. Como s¢ obser-
va, lo propuesto lejos de democratizar
la institucion, le asignaria un papel mis
predominante en la economia mundial.

Sin embargo, se observa una posi-
cion alge mds objetiva por parte del
Banco Mundial para dar solucian a los
problemas emanados de la crisis, el
cual critica los programas del FMI,
aungue sin mencionar explicitamente
el npombre al decir “Debemos ser mis
abiertos en nuestra forma de respon-
der a la crisis y e€siar mMEnos
influenciados por las f[érmulas
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estindares de rescate que funcionaron
bien en las crisis de la deuda en los
afios 807"

Esta institucion senala como causas de
I crisis, ademds de la debilidad de los sis-
temas financieros nacionales, las politicas
macroecondmicas desacertadas, la forma
en que se llevid a cabo la liberalizacion de
la cuenta capital v la tendencia de los mers
cados internacionales de capitales a osci-
lar entre la euforia v el pdnico, es decir,
adjudica culpas al orden interno de cada
nacion y al sistema financiero internacio-
nal, algo con lo que no concuerda el FMI
que apoya los argumentos. liberalizadores
preconizados por el Departamento del Te-
soro y la Reserva Federal de Estados Uni-
dos.

Aungue dltimamente ¢l FMI ha mo-
derado su posicién con respecto a la
liberalizacién financiera, sigue siendo
defensor de la libertad para los movi-
mientos de capitales; el BM, por su
parte, asegura que ¢l objetivo de “las
politicas fiscales vy monetarias en es-
1os momentos debe ser mantener la
demanda, ampliar las medidas de pro-
teccidn social v recapitalizar los siste-
mas financieros”, toda vez que las
politicas muy confractivas generan
més bancarrotas, haciendo mds dificil
la reestructuracion empresarial y finan-
cigra ¥, por tanto, la recuperacion de
la confianza.

Las grandes potencias ccondmicas
estin de acuerdo con reorganizar, aun-
que sea entre comillas, el FMI y el
Banco Mundial, ¥ se reclama parti-
cularmente un Mayor protagonismo
para este liltimo; ejemplo de ello es la
propuesta del Gobierno de Francia de
fusionar ¢l Comité Interino del FMI
con ¢l Comité de Desarrollo del BEM,
lo que hasta ahora no se acaba de arrai-
gar en el pensamiento de los lideres
del FMI.

Una muestra de mayor objetividad
fue la defensa de Andrés Solimano,
representante del Banco Mundial en
el evento de Globalizacion realizado
a principios de afio en la Habana, don-
de presentd algunos de los problemas
generados por este fendmeno y sus
consideraciones sobre las posibles al-
ternativas de solucidn. En este con-
texto Solimano asegurd que la
globalizacion implica un aumento de
la volatilidad de los Mujos de capita-
les por 1o cual las economias se hacen
mds inseguras, genera también un in-
cremento de la desigualdad y la con-
centracitn del ingreso, asi como de la
reduccién de autonomia para hacer
politica econdmica, por lo que consi-
dera necesaria la regulacion. transpa-

rencia ¢ informacion de los mercados
financieros internacionales.

Llamé a equilibrar los objetivos fi-
nancieros y sociales dentro del entor-
no macroecondmico, considerando ne-
cesario politicas de emergencia para
ayudar a la poblacién en casos de ca-
tistrofes combinadas con estrategias
de  beneficio social.

De todo lo anterior podemos per-
cibir una generalizada preocupacidn
internacional por la situacién actual
de crisis, pero sigue sin quedar cla-
ro cudles serdn las estrategias a uti-
lizar en el futuro para darle al fend-
meno de globalizacidn las alternati-
vas y procedimientos mds acertados
que impidan una catdstrofe mundial,
porque la llamada Nueva Arquitec-
tura Global, ademds de estar incom-
pleta, aiin no se ha materializado.

Se aboga por la participacidn estre-
cha de la OMU con las Instituciones
de Bretton Woods (IBW)en la solucidn
a los problemas financieros actuales,
por una mayor voz de los paises en
desarrollo v en especial los mds po-
bres en la toma de decisiones, entre
olras propucstas, pero ninguna de ¢s-
tas va a la génesis del problema que
parte de que el Sistema Monetario y
Financiero actual nacié y se consoli-
dé sobre la hegemonfa econdmica, fi-
nanciera y politica de los poderosos.
Por eso, a mi modesto entender, lo
primero que hay que proponer an-
tes que todo lo que ha sido propues-
to hasta ¢l momento, es lograr una
reunidn mundial de bancos centra-
les ¥ ministerios de hacienda que si
tenga un cardcter verdaderamente
democrditico, donde se puedan dis-
cutir las propuestas de todos y bajo
qué condiciones se¢ llevarian a cabo,
sin que tengan participacién privi-
legiada en ésta las IBW, lo cual no
se ha hecho hasta el momento ni si-
quicra en las Naciones Unidas.

Si lo anterior se lograra, entonces qui-
zds si podremos lograr la democratiza-
citin del FMI o la creacidn de una nue-
va organizacién financiera internacional
mis democritica, y que cumpla objeti-
vos que hoy el FMI no puede cumplir.

iLo permitiria los intereses que
rigen hoy ¢l Fondo Monetario Interna-
cional? No. Por ello retomo la famosa
frase de Shakespeare: “to be or not 1o
be™.

' Los DEGs son la moneda creada
por ¢l FMI en 1969, tras la primera
enmienda de su Convenio Constilu-
tivo, como complemento de activos
de reserva. Su uso se limita a tran-

sacciones enlre gobiernos ¥ bancos
centrales con pocas instituciones fi-
nancieras, ademds del FMIL.

1 ¥a en este momento se incumple
el segundo principio de creacion del
FMI, va que al titularizarse la deu-
da latinoamericana a través del Plan
Brady, se produce un cambio del pa-
trén de financiamiento, por lo gue
comienza a tomar auge el mercado
de capitales.

' 50 Afos de las Instituciones de
Bretton Woods: Reflexiones y pro-
puestas para una mejor relacion con
América Latina y el Caribe. (SELA)
* Manuel Varela. Fondo Monetario-
Banco Mundial. Boletin Econémico
de Informacién Comercial Espafio-
la. No. 244%(del 17 al 23 de oct./94)
5 Estas deficiencias se caracteriza-
ron fundamentalmente  por:
desequilibrios macroeconémicos
que se reflejaron en salidas masivas
del capital a corto plazo, corrupeidn
y falta de instituciones y prdcticas
bancarias solidas.

& Ariel Buira. Crisis financieras: una
alternativa para abordarlas (ensayn).
7 Se podria decir incluso que ¢l pro-
ceso de desintermediacidn financie-
ra de finales de los afios 80 y las ca-
racteristicas que han tenido hasta el
momento los programas de ajuste lo
hacen complice de la globalizacion.
¥ Esta alternativa de creacidn de una
nueva organizacion financiera mun-
dial ha sido discutida, por ¢cjemplo,
en ¢l Comité de Planificacidn del
Desarrallo, en el ECOS0C,

? Ariel Buira, Crisis linancieras: una
alternativa para abordarlas (ensayo).
" Los siete puntos que comprenden
la Nueva Arquitectura Global hasta
el momento son:

» Modernizacidn de los mercados in-
ternacionales, bajo la adopeidn del
cadigo de buenas pricticas.

« Transparencia.

* Liberalizacion de la cuenta capital
* Participacidn del sector privado en
la prevencidén y solucidn de las cri-
gis.

* Reforma del sector financiero,

* Reforma de las instituciones finan-
cieras especialmente ¢l FML

« Politicas sociales de apoyo a las
economias mids vulnerables,

I Joseph Stiglitz, economista jefe,
Banco Mundial. Articulo de Manuel
Pérez. El Pais. 9 de dic./95.

*Gerente de Investigaciones
Direccion de Estudios Financieros,
Banco Central de Cuba,



MUNDO FINANCIERO 16

TEMDENAAS B O
FLINOY FIVANGIEROS

MARLEN SANCHEZ GUTIERREZ*

Importantes cambios durante los ultimos diez
anos, con una tasa de crecimiento promedio
anual del 17 %

Actividad on los morcados
Internacionales de capitales

EN lo que va del actual decenio han ocurrido P

importantes cambios en la direccién y

dindmica de los flujos financieros
internacionales. Los paises de la OCDE siguen
siendo los principales receptores y fuentes de todo

tipo de flujo; sin embargo, desde inicios de la — EEGD
presente década se aprecia una tendencia de mayor -y Total

participacidn del grupo de paises subdesarrollados
(PSD) en los mercados internacionales de capitales.
No obstante, dicha participacién es todavia
marginal: en 1997 representaba sélo el 10,7% del
total de fondos captados en los mercados

1963 1994 1996 1996 1997

: : : 1 Fuente: OECD. Financial Market Trends. No 69,
financieros internacionales. Febrero 1998. Pégina 7
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Los flujos totales netos de capitales hacia PSD
fueron como promedio 62 000 millones de ddlares
entre 1980-1989, mientras que en lo que va del actual
decenio dicha cifra ha ascendido a 199.7 mil millones,
lo que representa una tasa de crecimiento promedio
anual de algo mds del 17% sélo entre 1990-1997.2

Tipode Flujs 1980 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1947
Total PSD 22 983 1163 1439 2081 2062 2431 2516 303
Flujos Oficiales 343 564 627 538 536 452 540 M7 M2
Donaciones < H2 0 BN A5 M4 BT R N2 B
Préstamos « W2 hH R3 BI 128 M4 54 182
Rilgtaralas - HE 133 M1 W0 25 100 72 1B
Mulsiaterales - 156 144 122 152 104 13 123 174
Flujos Privados 279 419 536 901 1545 1506 1871 2465 2550
Fhujes de deuda 11, 150 135 38 40 410 551 822 @2
Préstamas - 38 a4 131 208 BS M3 M2 M
Bonos . 0.1 74 B 3B 25 FIBE 45T 53R
Otres - 27 124 94 47 20 23 83
IED 123 237 329 453 656 869 1MS 1190 1204
Inversion de

Cartera 3 n 72 10 450 328 %5 458 3125

Fuenie: Banco Mundial, Global Development Finance. 1938, pagina 3. Las cifras
comepondientes a los afos B0 fueron tomadas de Joal Bargsman y Xiaodang Shen. La
inversion eranjers directs en los paises an desamoll. En Finanzas y Desamallo.
Diciamire de 1985

* Su refiare 26io & flujos de o plaro

Como se observa, desde 1992 hasta la fecha -a
diferencia de la década pasada- los flujos de recursos
privados estdn siendo mucho méds importantes gue los
oficiales, mientras que en 1990 ¢l financiamiento
oficial recibido por el conjunto de paises
subdesarrollados representaban el 57% del total de
flujos, y 42% el privado: en 1997 esta relacion fue de
14% para los primeros y 85% para los segundos, Asi,
estos Gltimos crecieron a una tasa promedio anual de
30 % entre 1990-1997, al tiempo que los flujos
oficiales registraron un decrecimiento promedio anual
de 3.5%%°.

Esta tendencia al debilitamiento progresivo de las
corrientes financieras oficiales tanto bilaterales como
multilaterales, ha pasado a ser una gran preccupacién
para economistas, académicos y politicos. El objetivo
del 00.7% del PIB sélo lo cumplen cuatro paises:
Dinamarca, Noruega, Holanda y Suecia; el resto lo ha
asumido como un simple compromiso y de hecho se
ha convertide en una mitica cifra. El nivel de la
ayuda s¢ mantiene en ¢l 0.22% del PIB, el mis bajo
de la altima década, La misma ha caido de 55 400
millones de ddélares en 1996 a 47 600 millones en
1997, v esto a pesar de los recortes sustanciales en el
déficit piblico de los paises de la OCDE.

Resulta por demds preocupante que mucha de la
supuesta Ayuda Oficial para el Desarrollo
corresponde a créditos de Fondos de Ayuda al
Desarrollo creados por los propios paises
industrializados, pero que llevan implicitos un
marcado cardcter comercial y, en consecuencia, son
flujos generadores de deuda y en su variante mds cara.
Para que se tenga una idea, en 1997 el 48% de la
Ayuda Oficial que otorgd Espafia a El Salvador,
Guatemala, Honduras y Nicaragua tenia un caricter
meramente comercial, sdlo el 7% de esa avuda se
destind a servicios sociales bdsicos.*

La Inversién Extranjera Directa (IED), por su
parte, se ha convertido en ¢l componente mids
dindmico dentro de los flujos financieros. En 1990
los PSD absorbian solo el 15% del total mundial de
estos flujos, ¥ ya para 1997 representaban algo mas
del 37%. Este incremento de la participacién de los
PSD como receptores de fondos de IED se ha visto
contrastado con una disminucidn de la participacion
relativa de los paises industrializados como
demandantes. Asf, mientras gue estos dltimos
absorbian casi un B5% del tolal en 1990, dicha
proporc¢ién disminuyd a algo menos del 59% en 1997%,

Es innegable que las cifras de que se disponen
sobre el comportamiento de la IED hacia los PSD
confirman que el proceso de globalizacion de alguna
manera se extiende progresivamente hacia los paises
subdesarrollados y que su internacionalizacion se ha
intensificado durante el actual decenio. Sin embargo,
las mismas pueden resultar engafiosas. La gran
heterogeneidad que caracteriza al mundo
subdesarrollado no ha permitido que se tornen
exitosos los miltiples intentos por avanzar en la
diversificacién geogrdfica de las corrientes de IED".

Todavia prevalece una marcada concentracidn de
estos flujos en unos pocos paises. Solamente la regidn
de Asia absorbe el 63% del total de flujos de IED
recibidos por el mundo subdesarrollado, y de éste
corresponde a China una tercera parte. De hecho, en
1997 mas del 72% del total de los flujos anuales de
IED se concentraba en diez economias receptoras.®

Este elemento resulta particularmente importante
porgue nos da una medida bastante exacta de la
dicotomia que encierra la Globalizacion: si1 bien
globaliza por un lado, por el otro, margina con la
agravante ademds de que son sélo unos pocos los que
se globalizan mientras la mayoria se marginan. A
veces con solo exeluir a un pais ¢l panorama que se
quiere presentar cambia sustancialmente. En 1997
solamente Brasil, México y Argentina concentraban el
65.7% de las corrientes de [ED gue afluyeron hacia
América Latina, ¥ en Asia el caso mis evidente es el
de China’®.

El capital, por tanto, sigue su ldgica de siempre, y
si ahora se ha empezado a dirigir un poco hacia el
grupo de paises subdesarrollados. es porque ha
enconirado un entorno atractivo para multiplicar sus
utilidades' . Asia contimia siendo - desde que se
desatd la crisis de la deuda vy a pesar de la crisis del
sudeste asidtico— la principal regidn receptora de
flujos financieros de cardcter privado, aungue
América Latina sigue ocupando el primer lugar en
términos de stock, por los montos acumulados.

Por otra parte, desde el punto de vista del origen de
la IED, hay que decir que los flujos de 1ED europea
hacia América Latina se han intensificado en los afos
90, aungue Estados Unidos sigue siendo el principal
inversor, 24 000 millones de délares en 1997 v
121 000 millones entre 1990-1997" . “Los flujos
medios de IED de los Estadoes miembros hacia la
region desde 1990 han sido un 300% mayores que
durante los anos 80, alcanzando un promedio de 3 500
millones de délares anuales. Europa ha sido asimismo
el origen de cerca del 30% de la IED total recibida
por América Latina durante el decenio™.'*
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La IED curopea en América Latina estd
pricticamente concentrada en Sudamérica v, dentro de
ella, MERCOSUR concentra los mayores montos.
“Entre 1990 y 1996 Sudamérica captdé alrededor del
85% (MERCOSUR 56%) de la IED curopea total en
América Latina™,

La conclusién mds importante que se desprende del
andlisis de la tabla No.l es que se ha dado un
sorprendente cambio en el patrdn de financiamiento a
escala internacional, centrado en la financiacidn via
mercado de valores que ha supuesio un
desplazamiento de los préstamos bancarios por los
flujos de Inversidn en Cartera y también de IED.

La IED se considera un (Tujo no generador de
deuda; sin embargo, la Inversion en Cartera tiene un
alto componente especulativo, Como se sabe, es un
flujo muy voldtil y capaz de generar importantes
desequilibrios macroecondmicos si se dejan al margen
de todo control.

Por otro lado, durante lo que va del actual decenio
la regidn latinoamericana ha regresado paulatinamente
a los mercados financierns, entre oiras cosas, porgque
las reformas y la estabilidad macroecondmica
mejoraron significativamente la percepcidn de los
inversionistas extranjeros respecto a la regidn. Sin
embargo, esto todavia no le ha permitido recuperar su
lugar de punta como principal zona receptora de
flujos.

TipodeFljo 1990 1991 1992 1963 1984 1995 1996 1097 1988’
Total PSDALS

Carde Ui 455 652 61 12 662 B4 056 BA4
ED 10 121 W5 B 56 X5 N6 H5 44
CidioselFMl 12 40 15 908 43 129 20 40 -
Prisames 259 M4 569 523 W0 268 47 40 44
Ofcides 36 27 -7 05 38 25 435 40 4
Bes 75 41 05 6326 13 75 20 4§
Otes 208 25 56 76 M3 50 87 S0 %8

Fueale: I, Perspectvas e a sconoma mundil, Ochbee e 1088
ivating

Resulta evidente que América Latina, que durante
¢l decenio anterior habia dejado de ser receptora de
fondos para convertirse en importante “acreedora” del
mundo desarrollado por las cuantiosas erogaciones
que s¢ vio obligada a hacer por concepto de la deuda,
en la actual década atrae nuevamente considerables
montos de capital, aunque ahora por diferentes vias.

Sin embargo, este “regreso de América Latina™ a
los mercados internacionales de capitales pudiera
resultar aparente si se considera que las corrientes de
capital privado han estado dirigidas principalmente a
pafses de ingreso medio, al tiempo que pricticamente
s¢ ha estancado hacia paises de bajos ingresos, De
modo que seria demasiado categdrico decir que la

regifn ha regresado a los mercados después de
superada la crisis de la deuda: ni la crisis de la deuda
se ha superado, ni son todos los paises los que estdn
teniendo acceso de nuevo al mercado internacional de
capitales. Indiscutiblemente los mercados siguen
siendo muy rigurosos y exigenles en diseriminar a los
prestatarios segin su prestigio y credibilidad; es por
demis vuna realidad que no todos han logrado
recuperarse ni administrar su endeudamiento por igual .

Por otro lado, es innegable que ¢l actual flujo hacia
América Latina tiene caracteristicas muy peculiares
que inducen, incluso, a cuestionarse la mayor o menor
vulnerabilidad de la regidn ante un virtual retorno del
fantasma de la deuda nada descartable en el contexto
actual. Estas caracteristicas son:

= El volumen de las corrientes privadas supera
el volumen de las corrientes oficiales.

. Cambio sustancial de fuentes bancarias por
fuentes no bancarias y bisicamente en la forma de
IED e Inversidon en Cartera.

. Desplazamiento de prestatarios, en su mayoria
soberanos, a prestatarios privados,

* Utilizacidn de una amplia gama de
instrumentos financieros.

- Los principales receptores de estos flujos son
aquellos paises que han logrado administrar mejor su
endeudamiento y han retomado la senda —aunque no
sin dificultades- del crecimiento econdémico.

. El contexto macroecondémico hoy es mis
favorable, hay un control riguroso de variables
monetarias v fiscales y en consecuencia menor
inflacién, menores déficits fiscales vy crecimiento
econdmico estable.

. Altos diferenciales de tasas de interés
domésticas y externas.

- 1996 1997 1996
Total PSD 2184 2863 1124 1
Amérnica Latina 63.1 80.1 839
Emisiones de bonos 47.2 54.2 35.8
Compromisos de
préstamos 123 09 179
Emisiones de acciones 3.7 51 0.2

e T e e T W L A N T W el
Fuente: FMI. Perspectivas de la economia mundial, Oclubre de
192958 y CEPAL. Balance preliminar de las economias de América
Latina y el Caribe. 1998

* Hasta agosto

Desde luego, si se excluye sélo a tres paises, ¢l
panorama regional cambia radicalmente. Argentina,
Brasil y México concentran el 79.6% del wotal de
emisiones de bonos internacionales y si se le
adicionan Chile, Colombia v Venezuela, la cifra
asciende a casi un 95%", un tanto similar sucede con
los otros flujos.

Un aspecto que reviste especial importancia en
materia de financiamiento es detectar hasta qué punto
el incremento de los capitales que han entrado a
América Latina, ha logrado restablecer las relaciones
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normales entre los mercados financieros y los paises
receptores. En este sentido, la consideracion de la
calificacion de los instrumentos de deuda de los
paises por las principales agencias calificadoras del
crédito —por una parte- y las condiciones de sus
emisiones de bonos internacionales y su acceso a los
préstamos bancarios -por la otra-, indican que el
avance hacia la normalidad de las relaciones es
todavia desigual.

Argentina, Brasil, México y Venezuela, a pesar de
que han sido los paises mds agresivos en los mercados
financieros internacionales, todavia no han recibido
la calificacién de buena calidad para su deuda
denominada en moneda extranjera de las Agencias de
Calificacién Moody's o Standar and Poor’s.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE:
TRANSFERENCIAS NETAS DE RECURSOS
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Desde 1994 s6lo Chile logrd que ambas Agencias
le otorgaran la categoria de inversion, ¥ Colombia,
por parte de Standard and Poors solamente. Hasta
diciembre de 1998, ademds de estos dos paises, a
Uruguay, Bahamas vy Bermuda ambas Agencias le
otorgaron la misma categoria; y a Panamd y El
Salvador s6lo Moody's le concedid buena calificacidn
a sus créditos soberanos.

De cualquier manera, excepto Chile, los pafses a
los que se les ha olorgado una buena calificacidn a su
deuda no son exactamente los mis dindmicos en
términos de captacién de fondos en los mercados
financieros, lo que indica que el restablecimiento de
las relaciones normales entre mercados y prestatarios
estd todavia por ver.

Por otra parie, hay que considerar que a pesar de
que la transferencia neta de recursos se hizo positiva
desde 1991, en 1994 |la misma comenzd a disminuir vy,
aungue posteriormente ha venido perfilindose una
tendencia creciente, sélo en 1997 se logrd sobrepasar

los niveles mds altos de la década, aungue cifras
preliminares para 1998 arrojaron que se produjo una
nueva disminuciodn,

Definitivamente, una conclusién podria ser que
muchos paises han sido pasados por alwo por las
finanzas internacionales, vy detrds del por qué son 1an
desniveladas las corrientes de flujos financieros
estaria, por un lado, el fracaso de politicas nacionales
¥, por el otro, el resultado de fuerzas externas. Es
cierto que una mala politica macroecondmica
desalienta a los inversionistas, pero es cierto también
que los gobiernos obstaculizan el comercio v la
inversidn via aranceles que protegen en eéxceso a
productores locales o politicas carentes de
transparencia o de coherencia, privando de esta forma
a los inversionistas de una atmébsfera previsible y
productiva,

! Fuente: Cilculos elaborados por la autora a partir de:
OECD. Financial Market Trends. No 69. Febrero de
1998, Pigina 7.

* Cédlculos hechos por la autora a partir de: Banco Mun-
dial. Global Development Finance. 1998,

*Cdleulo hecho por la autora,

* Fuente: Informacion obtenida de INTERNET, Escue-
las conectadas al mundo, 29/11/98,

* Fuente ibid.

® Fuente: Banco Central de Cuba. Ponencia “La
globalizacién financiera: oportunidades para unos y
marginacidn para otros”. Enero de 1998, Pdgina 10.

" Ademds, no debe perderse de vista gue una buena parte
de las cifras que se compilan en IED constituyen
privatizaciones y/o capitalizacion de deuda que, como
ge sabe, son formas de subsidio a la 1ED que no repre-
sentan un aporte significativo a la inversion global. En
1996 la privatizacion en Argentina representaba el 77%
de la IED, casi el 35% en México y el 14 en Brasil.
Cidleulos hechos por la autora a partir de: Banco Mun-
dial. Global Development Financial. 1998 pigina 104 y
Naciones Unidas. World Investment Report. 1998 Pi-
ginas 374-375.

* Fuente: CEPAL. La inversién extranjera en América
Latina y ¢l Caribe. 1998, pdgina 20,

* Fuente: Banco Central de Cuba. Obeit. Pdgina 10.

" Aungue no debe perderse de vista, que la caida en el
nivel de actividad econdmica en los paises industriales
y, consecuentemente, la declinacidn de las tasas de in-
terés, de alguna manera incidieron en el mayor acceso
de los subdesarrollados a los mercados financieros in-
ternacionales.

" Fuente: Naciones Unidas, World Investment Report,
1998. Pdgina 245 .

2 Fuente: IRELA. América Latina y Europa mis alli del 2000.
Septiembre de 1998, Dossier No. 65, pdgina 22,

¥ Brasil es el receptor mds importante (35%), seguido
por Argentina (20%) vy en menor medida Perd y Chile.
Fuente: ibid, pigina 23,

" Ciélculos hechos por la autora a partir de CEPAL. Ba-
lance Preliminar de la Economia Latinoamericana.
1998., pdgina 103,

*Gerente de Investigaciones
Banco Central de Cuba
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JURIDICOS INTERNACIONALES

Premio del lll Concurso Latinoamericano de Monografias
Juridicas, convocado por FELABAN,
Santa Fé de Bogota, Colombia. Ano 1999

I A internacionalizacion de las
economias mundiales en 1a ac-
tualidad sostienen, cada vez

con mayor fortaleza, la presencia del

erédito como elemento indispensa-
ble para ¢l buen desarrollo econd-
mico del tréfico mercantil,

La urgencia par el desarrollo hace
que hoy dia los sujetos econdmicos
de todos los Estados pongan en co-
nocimientio de las instituciones fi-
nancieras sus expectativas o proyec-
ciones de ingresos liguidos a futu-
ro, con el objetivo de canalizar la
mayor cantidad de sumas de dinero
a crédito.

Su dindmica vy movilidad han evi-
denciado el alto grado de riesgo en
el cumplimiento de las obligaciones
por cada uno de estos sujetos sobre
los eréditos. Como resultado, se ha
hecho necesaria la exigencia de un
nuevo sistema de garantfas lo sufi-
cientemente flexible a las nuevas ne-
cesidades v requerimientos de la
contrataciéon mercantil en masa, en
particular, como en ¢l sector de la
Banca.

Tomando como bandera la idea de
que muchas veces olvidamos que
el Derecho es para la vida de ahora,

(Resumen)

DANIEL PIEDRA SIERRA*

vy no para la vida de hace mil afios,
con este trabajo mds que dar o for-
mular conceptos académicos o fa-
bricar elegantes construcciones ju-
ridicas, aspiramos un intento de so-
lucidn al complejo terreno de las
nuevas tipicidades de garantias
mobiliarias con especial referencia
a la prenda o cliusula émnibus en
¢l Derecho Comparado.

Mo constituye sélo un dato histd-
rico que, desde su origen, los con-
tratos bancarios sigan ganando dia
a4 dia un mayor espacio como con-
secuencia de la gran difusién de los
mis disimiles y complejos sistemas
crediticios en las economias interna-
cionales.

En este sentido, hemos querido
ser complices de los futuros cambios
que s avecinan en este terreno tan
dindmico, en el que para la compren-
sidn de sus nuevas figuras e institu-
ciones s¢ hacen precisos la especia-
lizacion y el intercambio de expe-
riencias afines.

De ninguna manera hemos queri-
do ver limitado este trabajo por las
dificultades inherentes al monopo-
lio de la informacidn, mixime cuan-
do sus resultados en teorfa deban ha-

berse desprendido del volumen de los
datos recopilados hasta la fecha, de
manera que en el orden metodoldgico
se consiga dar respuesta  al estudio
comparado que se ha convocado en
esla ocasion. Por esta vez hemos tra-
tade de recoger de forma sintetiza-
da las mds actuales corrientes libe-
rales y conservadoras que alrededor
del tema se han suscitado, con ex-
presidn viva en los ordenamientos y
prictica bancaria de paises tales
como Espafia, Holanda, Francia,
Reino Unide, Alemania, Estados
Unidos, Argentina, México, Chile,
Canadd y Cuba,

En fin de cuentas, nos ha sido po-
sible nuestra participacion en tan po-
Iémico asunto, bajo la mdxima de
Carl Joachim Friedrich: “No nece-
sitar esperanza a fin de obrar, ni tam-
poco triunfar a fin de perseverar”.

UNA MODIFICACION

MNos regocija tratar un tema que,
como lantos otros en la vida, haya
tenido su desarrollo sobre la base del
Derecho Romano v que con expre-
sion viva, se mantenga en la actuali-
dad por su deseo de cumplir no s6lo
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el papel que le han impuesto desde
su origen, sino otros gue derivados
de lasg actuales exigencias de la vida,
Derecho ¥y Mercado, lo han coloca-
do como favorito en la mejor solu-
ci6n que hoy dia exige el comercio
en todas sus vertientes.

Se mostrd de modo inteligente el
Derecho Romano a través de la his-
taria, cuando a pesar de no concebir
en un inicio de manera particular la
prenda como derecho real, si dio lu-
gar a principios bien sélidos de ca-
rdcter general que hicieron posible
el desarrollo en ascenso del inter-
cambio mercantil, sobre la base de
los denominados grupos de garantfas
reales v personales'.

Con la disgregacidn del grupo la-
miliar, la individualizacién de la
propiedad inmobiliaria, la responsa-
bilidad y ¢l desarrollo de la riqueza
mueble, tomé mayor auge la utiliza-
cion de figuras del denominado gru-
po de garantias reales. transcurrien-
do en su beneficio figuras tales como
la fiducia cum creditore’ que luego
de mostrar sus inconvenientes dio
lugar al pignus o pignus convenRins
con sus sucesivos pactos (ius
vendendi, ius distrahendes).

De este modo la figura de la pren-
da fue alcanzando popularidad bajo
numerosos dictados como, por ejem-
plo, “mis vale prenda en arca, que
fianza prestada”™ o “quien fianza
pleitea, prenda rinde.”

Es de esta forma que ante el arte
de organizar la insolvencia por me-
dio de subterfugios legales los acree-
dores, se¢ dicron a la tarea de conso-
lidar alguna preferencia que evadie-
ra la ley del concurso de acreedores
a la hora de recuperar sus créditos.

Esla fue una preocupacion que
también se hizo sentir desde su pro-
pio origen en el sector de la banca,
llegando a ser afirmado en una oca-
sién por el Dr. Garrigues® que el
préstamo bancario con garaniia
prendaria se constituyd como pro-
ducto del comercio medieval, al pun-
to de que su origen data en las ope-
raciones de los cambistas judios ¢
italianos que entregaban dinero en
préstamo eludiendo las prohibicio-
nes candnicas del interés, donde sus
prestamistas, al dejar de confiar en
la reputacion mercantil de gquien so-
licitaba el dinero, comenzaron a exi-
gir una cobertura real en forma de
prenda. Por la procedencia de quie-
nes generalmente participaban en
este tipo de operaciones, se le de-
nomind préstamo Lombardo,

Desde su origen este lipo de ope-
raciones estuvo permeada de una ri-

gurosa reglamentacién, lo cual con-
trasta con la escasez de preceptos en
los ordenamientos méds modernos al
decir de Garrigues* y de muchos
otros actuales autores que en sus nu-
merosas obras citan su parecer so-
bre la base del intento en conseguir,
al menos en lineas generales, la ar-
monizacién de algunas de sus figu-
ras dentro del denominado grupo de
garantias reales®.

No en vano prestigiosos aulores
como Francisco Puig Pefia’, al que
se suman los antes mencionados,
aseguran que ¢l derecho de prenda,
aunque con una larga tradicion his-
térica, habiendo gozado en tiempos
pasados de gran predicamento ha
sufrido, sin embargo, largos perio-
dos de oscurccimiento en el mundo
de las realidades juridicas.

Una consecuencia directa de esta
situacién es que hoy dia la prenda
se¢ ha constituido como figura en cri-
sis, al punto gue ante los mds im-
portantes y modernos ordenamientos
juridicos pierde importancia en be-
neficio de otras figuras, v.gr. la ven-
ta ¢n garantia o fiducia en garantia
en ¢l Derecho Alemin.

Mo obstante, la misma dindmica
del mencionado trifico mercantil vy
juridico actual ha hecho concesio-
nes en esta relegacion de figuras, so-
bre la base de la conveniencia y/o
importancia de algunos tipos de
prenda de eardeter peculiar que han
dejado un cierto atractivo en su uso,
fundamentalmente para las institu-
ciones financieras, como pueden ser
la prenda de valores negociables re-
presentada mediante anotaciones en
cuenta® y la prenda émnibus o ge-
neral, sobre las cuales, a pesar de
evadir — producto de sus caracter(s-
ticas — requisitos tradicionales de
fupcionamiento como el traslado de
la posesion o la determinacién del
crédito garantizado en funcién del
principio de especialidad respectiva-
mente, no dejan de pesar sobre ellas
los problemas derivados de la exce-
siva rigidez de interpretacion que de
sus normas hace la doctrina ya vi-
ciada por la tradicional figura de la
hipoteca.

“CLAUSULA OMNIBUS” O
“GENERAL".

Antes de entrar a considerar la li-
citud y recepcidn de la prenda o
cldusula émnibus por los diferentes
sistemas juridicos, resultadul y pro-
vechoso analizar los requisitos y ca-

racteres generales usualmente reco-
gidos en las leyes o normas de cada
pais.

Luego de realizada previa consul-
ta en cada una de las leyes de los
paises que forman parte de esta in-
vestigacidn, se puede considerar que
la institucidn de la prenda cldsica ha
sido acogida por los ordenamientos
juridicos de estos paises de manera
similar, entiéndanse comprendidos
su concepto, elementos, caracleres,
requisitos, principios, naturaleza y
derechos gue concede.

De este modo la prenda ha sido
definida como aquel derecho real,
accesorio, en virtud del cual el deu-
dor o un lercero entrega al acreedor
un hien mueble (en sentido amplio),
enajenable, determinado, para ga-
rantizar el cumplimiento de una obli-
gacion principal, concediéndole un
derecho real de persecucién, venta
y preferencia en el pago en el caso
de incumplimiento, con la obliga-
cidn de devolver la cosa recibida,
una vez extinguida la obligacién
principal. Es, por naturaleza, un
derecho erga omnes.

Es asi que para los principales
sistemas de derecho (“Civil Law™ o
Germano Romano Francés y de
“Common Law™ o Anglosajon), los
presupuestos bisicos que caracteri-
zan esta institucion se encuentran
sobre la base de los siguientes ca-
racteres:

o Da lugar al nacimiento de un
derecho real que recae sobre cosas
muebles, enajenables y determina-
das. (Principio de especialidad)

. Es por naturaleza accesoria,
puesto gue presupone la existencia
de una obligacién principal cuyo
cumplimiento se garantiza precisa-
mente por ¢l contrato de prenda.
{Principio de accesoriedad).

. Es por naturaleza indivisi-
ble, lo cual significa que aungue dis-
minuya la obligacién principal, ésta
no deberd disminuirse salvo pacto en
contrario.

Para comprender el sentido v al-
cance que pucda tener nuestro debate
acerca del tema, se hace necesario
exponer de manera clara la consis-
tencia de uno de los principios rec-
tores de la prenda, anteriormente
mencionado y de mayor vulnerabi-
lidad dentro de las cliusulas tipo
gmnibus nos referimos al principio
de especialidad.

Su necesidad radica en que tanto
los bienes como los créditos garan-
tizados que estén sujetos a prenda
deban quedar determinados ¢
individualizados en la pdliza, regis-
tro o escritura que sea utilizada, a
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los efectos de hacerse valer ante ter-
ceros, con respecio a olros que pu-
diesen tener lugar entre igual deu-
dor y acreedor pignoraticio, En esta
ocasion el debate se verd limitado al
estudio de la determinacion de los
créditos garantizados, dejando de
abordar lo referente a la determina-
cion de los bienes de cardcter futu-
ro, elemento que en la actualidad ha
dado lugar a un sinndmero de deba-
tes sobre la prenda de bienes futu-
ros, prenda flotante o floting charge.

Precisamente la prenda se consti-
luve como derecho erga omnes, por
2l hecho de poder ser presentado
ante terceros acreedores como un
privilegio o preferencia en la reali-
zacion del valor de la cosa pignorada
de manera efectiva, donde dificil-
mente este privilegio podrd hacerse
valer, de quedar indeterminado el
crédito que resulta ser garantizado,
pues a pesar de contemplar un gran
cimulo de obligaciones o crédilos
futuros bajo un especifico bien gra-
vado, su amplio marco no da pie a
precisar con exactitud ante cudles de
las innumerables obligaciones o cré-
ditos deberd abstenerse ¢l tercero,
en correspondencia con los derechos
o privilegios que bajo la prenda le
corresponden al acreedor.

Es tal su consecuencia gque bajo
esta situacién particular, algunos
autores se cuestionan hoy dia que
continde existiendo un derecho de
prenda, cuando en deflinitiva su ele-
mento principal, ¢l de ser un dere-
cho erga omnes ha quedado dismi-
nuido por la imposibilidad de hacer
valer ante terceros un determinado
privilegio sobre un crédito especifi-
¢0, quedando limitado sélo a la re-
tencidn del objeto gravado sin el
ejercicio de sus correspondientes
privilegios®,

Sin lugar a dudas la cldusula “6m-
nibus" ha resultado ser de generali-
zada utilizacion por los bancos o
instituciones financieras en el and-
lisis realizado. Sin temor a equivo-
carnos una proximidad en la redac-
cidn de ésta, lo constituiria el si-
guienle texto:

“Las valores pignorados empeiia-
dos lo estdn en tal concepta, no sdélo
en garantia de las obligaciones vy
responsabilidades referidas, sino
también en garantia del cumpli-
miento de cualesquicra otras obli-
gaciones, deudas, responsabilida-
des, descubiertos v operaciones de
cualguier atra naturaleza que va
existieran o en el futuro establezca
el pignorante y/o el tercero garan-
tizado con el bance”,
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De manera general, la existencia
de este tipo de cliusula estd funda-
mentada en el interés de las institu-
ciones financieras de evitar la cons-
titucidn o modificacién de tantos
contratos o escrituras de prenda,
como obligaciones vayan surgiendo
entre ¢l banco y el deudor. De for-
ma tal que la instrumentacion de una
prenda lo suficientemente general,
eldstica o de cualquier otro modo
similar, abarque no sélo las obliga-
ciones presentes, sino también ante-
riores ¥ futuras, facilitando un fujo
operacional continuo entre ambos
sujetos, sin necesidad de otras dila-
ciones.

No estamos, por tanto, dentro de
la visién tradicional de la mayoria
de los chdigos civiles gue, desde su
inicio regularon la prenda como una
forma de garantia para un trifico
juridico basado en operaciones ais-
ladas, sino en una dptica nueva que
tiene en cuenta la existencia de un
triifico crediticio en masa para intro-
ducir modificaciones en la normati-
va general de la prenda, situacidon
gue evidencia la tendencia general
hacia la superacién de los anticua-
dos esquemas legales .en los cuales
se mueve el mundo de las garantias
bancarias.

Es necesario recordar que en la
prictica la utilizacién de este tipo
de cliusula se hace de dos formas'®:

1. Por un lado estd la eldusula
autdnoma por la que se buscan ga-
rantizar todas las relaciones gue
existan entre el cliente y el banco,
de forma similar a lo que sucede con
la Pfandklauseln en el Derecho ale-
mdn.

2. Del otro, estd la cldusula
dmnibus propiamente dicha, que se
pacta en una conereta operacién con
la finalidad de extender Ia prenda
constituida para dicho contrato a to-
das las demis relaciones, ya sean an-
teriores o posteriores que tenga el
banco con su cliente.

La diferencia entre ambos supues-
tos es clara, en el sentido de que una
prenda que se haya constituido para
asegurar ¢l cumplimiento de una dni-
ca obligacién, ha pasado a compren-
der otras de su total desconocimien-
to, al quedar éstas indeterminadas,
En este dltimo supuesto, la situacidn
s¢ torna insegura ante deudores,
constituyentes y terceros acreedores.

En variadas ocasiones se ha queri-
do justificar la existencia de la no vul-
nerabilidad de este principio median-
te las cliusulas tdcitas o de extension
en muchos otros ordenamientos juri-
dicos como el espaifiol (articulo 1866
Ce) o el italiano (articulo 2794 Ce),

lo cual ha sido infructuoso, prime-
ro, porgue en su mayoria este lipo
de cliusulas reconoce los créditos
nacidos con posterioridad a la cons-
titucién de la prenda, pero con ven-
cimiento anterior al del crédito ga-
rantizado con la misma prenda, ele-
mento contrapuesto a la idea origi-
nal a la que estd dirigida la cldusula
amnibus, cuando hace énfasis en los
créditos anteriores y posteriores a la
constitucién de la prenda, con inde-
pendencia de que su vencimiento sea
posterior o anterior al erédito garan-
tizado. Segundo, porque va sea de
forma expresa o tdcita, este tipo de
cldusula lo que reconoce es un dere-
cho de retencién y no de extensidn
del derecho de prenda' . En térmi-
nos de politica legislativa la idea
clara en este sentido es prohibir que
el deudor pague la deuda garantiza-
da con la prenda y deje de pagar la
segunda.

Como comentdbamos con ante-
rioridad, el problema fundamental
que se presenta bajo estas cliusulas
son los diferentes extremos gue de-
berdn ser considerados a la hora de
delimitar ¢l sentido y alcance que
debe tener el principio de especiali-
dad, si pensamos que de €l se des-
prenden la mayoria de sus incon-
gruencias, con la figura cldsica de la
prenda.

En consecuencia, la validez de la
cliusula dependerd fundamental-
mente de que podamos justificar que
esté o no permitida bajo el princi-
pio de especialidad.

A tal efecto consideramos pruden-
te sefialar que dentro del grupo de
las garantias reales éste no ha sido
un tema muy estudiado, lo que difi-
culta tener criterios justificativos o
prohibitivos que se¢ hayan manejado
en torno a su licitud, teniendo como
consecuencia que ¢l andlisis que de-
bamos realizar sea comparar su tra-
tamiento con figuras afines en su dia
también cuestionadas' . Por ello de-
berd tenerse presente que la proble-
mitica de nuestro andlisis no es una
cuestign especifica de la prenda,
sing que se ha presentado también
en relacién con la fianza general y
la hipoteca de médximo, Como resul-
tado, la doctrina desarrollada sobre
estas dos instituciones habri de ser
tenida muy en cuenta al objeto de
asimilar los criterios que sobre es-
tas dltimas se han manejado, para
con ello analizar su posible aplica-
cién en la cldusula dmnibus,

Ambas figuras se han caracteriza-
do al igual gue la cldusula Smnibus
por la indeterminacién de los crédi-
tos futuros que ellas vienen a garan-
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tizar. Por ejemplo, las soluciones
que explican la licitud de la fianza
general han estado encaminadas a
considerar como limite a la indeler-
minacion de las obligaciones futuras
garantizadas, la fijacién de los suje-
tos de éstas y ¢l limite cuantitativo
méiximo por el que se dispondria ga-
rantizar. De igual forma se estable-
ce para el caso de la hipoteca de
médximo en la que en el acto de su
registro queda fijado un limite de
responsabilidad hipotecaria como
exigencia del principio de especia-
lidad, que dicho sea de paso sufre
una flexibilizacion importante de ca-
ricler compensalorio para los terce-
ros, al concederse un limite en la
cuantia de la responsabilidad, pero
no una exactitud de los créditos ga-
rantizados, Esto dltimo lo que con-
sigue es proyectar stlo en lineas ge-
nerales la relacidn obligatoria que
garantiza ¢l gravamen, conocida
como relacidn preexistente, de fuer-
e contenido subjetivo.

Otro de los inconvenientes que
alejan la figura de la cldusula dmni-
bus de la aceptacidon de su uso por
algunos ordenamientos juridicos, es
el hecho de que al no contemplar en
todo su rigor el principio de espe-
cialidad, tampoco lo pudiera hacer
con respecto al de accesoriedad, si
tenemos en cuenta gque ambos se dan
la mano, pucs si el crédito garanti-
rado no estd suficientemente deter-
minade, ello implicard que ante los
ojos de terceros no existe crédito al-
guno gque quede garantizado con el
objeto de la prenda.

Mo obstante, ninguna de las men-
cionadas variantes suplen el rigor
con que debe cumplimentarse el
principio de especialidad, al obviar
los intereses del constituyente de la
prenda o deudor, quien le interesa-
ria conocer las deudas por las que
otorga ¢l derecho de prenda, de
modo que si no tuviese interés en cu-
brir., no habria razdn alguna de ca-
rdcter legal que los sometiera a sé-
mejanie prictica, Esto dltimo pudie-
ra interpretarse, ¢on o sin razones,
bajo el principio de la autonomia de
la voluntad, como uno de los lipos
de cliusulas abusivas actualmente
recogidas en las Condiciones Gene-
rales de Contratacién de muchos Es-
tados y regiones, teniendo en cuenta
el escenario que en ambos se entre-
teje, o sea ¢l débil plano en que se
coloca el deudor o constituyente que
en lo adelante se verd en una situa-
cién similar ante otros bancos, por
el simple hecho de que éstas sean
condiciones previamente elaboradas
por un grupo de bancos al objeto de
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regular la competencia en un deter-
minado mercado.

Como alternativas a su solucidn
una vez conslituidas este tipo de
cldusulas, solo cabria buscar su nu-
lidad si se tienen en cuenta todos los
anteriores elementos comentados,
salvo que se dé lugar ala conver-
sitn del contrato nulo' de prenda
dmnibus por otro de efectos simila-
res recogidos en las leyes especia-
les de cada pais.

Hasta ¢l momento lo que mids se ha
logrado asimilar ha sido la conversién
a un derecho especial de retencion,
pero en esta ocasion es wtalmente di-
ferente a la explicada con anteriori-
dad en este epigrafe’, pues no se li-
mitaria ya a los créditos posteriores a
la constitucién de la prenda, ni tam-
poco a los que tuvieran un vencimien-
to anterior al crédito garantizado. Al
respecto la doctrina italiana se ha
mostrado a favor de ¢sta solucidn,
planteando que mis que estar ante
una prenda nula, se estaria ante una
prenda incompleta. Para el caso ita-
liano ha quedado claro que la con-
version de este derecho a retencién
ha de respetar los limites del articu-
lo 2794 de su Codigo Civil referen-
te a la cliusula ticita o de exten-
sign'?.

Teniendo clara las analogias que
se han tratado de realizar con las fi-
guras antes mencionadas, ¢s justo
aclarar que ninguno de los supues-
tos comentados podria por si solo
viahilizar el uso de este tipo de cldu-
sulas, mdxime cuando la normativa
especial o general de un determina-
do pais no contemple hipétesis cla-
ras en sus normas que hagan posible
su licitud. Este dltimo elemento, a
pesar de poder contravenir en oca-
siones los méds elementales princi-
pios de este lipo de derecho real de
garantia, puede ser que constituya
el soporte legal necesario para todas
aquellas personas o instituciones ne-
cesitadas con urgencia de su uso,
pues de dejarlo en el marco liberal
de la autonomia de la voluntad. se-
ria la prictica, permeada del desa-
rrollo ¥ dindmica del trafico mercan-
til, la que conjuntamente con crite-
rios extensivos de interpretacidn por
los tribunales de cada pais, sobre la
base del uso de hipotesis generales
no claras en sus normas, y ¢n aten-
¢ién a criterios de politica legislati-
va y econdmica, determine y marque
el paso ascendente de este nuevo
tipo de figuras, asi como de tantas
otras que como necesidad imperante
se hagan imponer en ¢l mercado de
la banca.

Por nuestra parte, sin gque signifi-
que adoptar una posicidn ecléctica, nos
inclinamos por la aceptacidn de este
tipo de cliusula en la medida que su
uso s¢ implemente bajo alglin meca-
nismo de determinacidn de su valor o
ambito sobre ¢l cual se extiende ¢l de-
recho de prenda. Piénsese, por ejem-
plo, en la fijacién de un limite cuanti-
tativo en su valor, en el dmbito de las
obligaciones o créditos que puedan
exigirse en el futuro, pero siempre so-
bre la base de un dmbito previamen-
te determinado, como pudieran ser
los negocios bancarios. De manera
que, aungue dichas operaciones o
negocios sean inciertos en su reali-
zacion, resulten determinados en li-
neas generales en cuanto a su valor
¥ dmbito.

En su fundamentacién deberd te-
nerse en cuenta el proceso continuo
de desarrollo que en su historia ha
logrado conseguir dicha figura ante
las mis disimiles corrientes libera-
les v conservadoras, sobre la base de
un desarrollo conjunto entre los sis-
temas de crédite v de garantias
mobiliarias.

Su desempeiic como elemento
auxiliar en la evolucion de estos sis-
temas, deberd ser observado bajo la
premisa de que tanto el sistema de
garantias mobiliarias, como el dere-
cho de prenda, parte integrante de
este dltimo, se constituya como lo
que “las garantias son para el crédi-
to. lo que el oxigeno es para la vida",
pues en la medida en que las institu-
ciones financieras palpen el cardc-
ter inmediato y real con que se cons-
tituya en lo adelante estas figuras en
garantia, s implementardn en sus
carteras nuevos paguetes de ofertas
de servicios financieros a utilizar in-
distintamente por particulares y por
pequefias, medianas y grandes em-
presas.

En ese sentido, los fendmenos que
pujan por una modificacién de sus
estructuras, con frecuencia respon-
den a la necesidad de implementar
nuevos mecanismos gue solucionen
los requerimientos de un trifico ace-
lerado ascendente, en aras de adap-
tarse a las especiales condiciones del
mercado crediticio. Por ello no de-
berd cejarse en el intento de traba-
jar mecanismos idoneos que den res-
puesta al uso de las denominadas
cldusulas émnibus o generales, sin
que eslo dltimo de lugar a un des-
medido abuso en la politica de cré-
dito que haya de aplicar la comuni-
dad bancaria en su contratacién. A
estos efectos invilamos a que se
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retomen las polfticas desarrolladas
por la figura de los controladores
judiciales o administrativos en el
imbito de esta actividad™,

LA PRENDA OMNIBUS EN
EL DERECHO
COMPARADO

Resulta interesante, como en to-
dos los sectores de la vida, el en-
gendro de nuevas situaciones o fe-
némenos de cardcter social, entre
ellas, las instituciones de derecho
como fendmeno juridico social, pues
necesitan siempre de una compara-
cidn con sus similares.

En este sentido, hoy por hoy las
legislaciones de varios paises, de
acuerdo con las necesidades de sus
economias, se han dado a la tarea de
elaborar construcciones juridicas
que consolidan el fortalecimiento de
la figura del crédito. Piénsese en el
incesante ir v venir de los actuales
mercados financieros o de las nue-
vias lécnicas que emergen ¢n el co-
mercio exterior, de las cuales se de-
riva una serie de exigencias en tor-
no a la sostenibilidad del crédito,
gue de forma directa tienen  su re-
percusidn en la normativa nacional
de cada Estado, que dia a dia en esta
esfera del derecho se
internacionaliza aidn mds como con-
secuencia de la presencia de ele-
mentos de cardcter extranjero,

A consecuencia de esto Gltimo, en
ocasiones, ante la interrogante de la
validez o no de ciertas instituciones
de derecho que se colocan en el nue-
vo mercado, son las normas de de-
recho conflictual de cada pais las
gue estin llamadas a solucionar con
prontitud su desconocimiento, de-
ficiencia y falta de regulacion. Por
tal motive se hace imprescindible
esta comparacion ante la norma de
paises vecinos y no vecines, con el
fin de dar respuesta puntual a todos
eslos retos que se vislumbran en el
nuevo mercado internacional de pro-
ductos v de capital cada vez mds di-
ndmico.

No en vano alirma Niboyet, ilus-
tre jurista francés, que “el derecho
comparade tiende a proyectar sobre
el dereche de cada pafs, como por
iluminacion indirecta procedente
del exterior, luces v aclaraciones
que permiten conocerlo mejor™

Mis que buscar su comparacién,
este estudio facilita la comprension
e inteligencia de los caracteres y al-
cance de la norma de nuesiros
ordenamientos juridicos, contribu-

yendo en su perfeccionamiento y
Progreso,

Lucgo, un primer apunte que s¢
debe recordar, es que la prenda es
una figura que indiscutiblemente tie-
ne presencia en los diferentes dm-
bitos de la prdctica del derecho, y
en cada uno de ellos queda someti-
da a un régimen de cardcter especial,

Bajo esta dptica se hace necesa-
rio conocer el tratamiento y/fo acep-
tacidn de la figura de la prenda o
cldusula dmnibus en ¢l derecho
comparado, conocida con este nom-
bre en los paises del drea de Améri-
ca Latina y el Caribe, no asi en el
resto del mundo que suele ser mejor
conocida bajo otras denominaciones
similares como prenda general,
prenda abierta o all monies en el
Common Law.

En este sentido, nos dirigimos a
realizar ¢l estudio comparativo to-
mando como base los paises mds re-
presentativos de cada uno de los Sis-
temas de Derecho.

En esta ocasidn, nuestro afin por
conocer al detalle la normativa ge-
neral o especial de los paises que en
lo adelante aparecerdn en el anili-
sis, tuvo que ser complementado con
la aplicacién de un cuestionario a un
grupo de instituciones, enire ¢llas,
bancos de cardcter comercial, que ha
sido adjuntado a este trabajo. Sus re-
sultados arrojaron silo parte de la
informacitén necesaria, pues el resto
de la informacidén recopilada fue el
resultado de la colaboracion de al-
ELII'H.'IS. C‘ﬂlcgﬂﬂ I:[l,ll‘_' S¢ sumaron a tan
interesanie proyeclo.

De esta forma preferimos separar
sus resultados en dos dreas. De una
parte, con los pafses del Sistema La-
tinag 0 Germano Romano Francés v,
de otro, del Sistema Anglosajon o de
Commeon Law.

(A)- SISTEMA LATINO O
GERMANO-ROMANO
FRANCES.

MEXICO: Recoge la figura de
la prenda en su Codigo Civil de
agosio de 1928, de los articulos 2856
al 2892, De igual forma se hace en
la Ley General de Tiwlos y Opera-
ciones de Crédito (LGTOC), en vi-
gor desde el 15 de septiembre de
1932, en sus articulos del 334 al 345,
subsumiendo esta dltima la falta de
regulacidn que al respecto mantiene
su vigente Codigo de Comercio de
junio de 1887.

En relacidn con el derecho de
prenda en las leyes mexicanas suce-
de algo bien curioso, al conocer que

siendo la LGTOC la que organiza la
prenda de cardcter comercial, ella
misma mediante su articulo 345 se
deroga a favor de la Ley de Institu-
ciones de Crédito (LIC) de julio de
1990, cuando el derecho de prenda
ha sido configurado a favor de una
entidad bancaria,

Sin embargo, a pesar de esta de-
rogacion especifica a favor de la
LIC, resulta que su articulo 69 ¢s-
tablece que la prenda constituida a
tavor de bancos se hard de acuerdo
con la LGTOC.

Como se ha comentado por un au-
tor mexicano al respecto'®, parecie-
ra que ni el legislador bancario, ni
el de crédito, desean organizar la
prenda bancaria  porgue ambos es-
tablecen que se organizard de acuer-
do con lo que sefiale el otro.

El resultado de este entrecruza-
miento s¢ ha resuelto a favor de la
LGTOC al decir del referido autor
mexicano, cuando plantea que ésta
iltima es quien organiza la prenda
en ¢l comercio, lo que no hace la
LIC.

Del andlisis de su normativa se
pudiera interpretar que es sélo su
Cdadigo Civil el que recoge media-
namente la figura de la prenda en ga-
rantia de obligaciones futuras o in-
determinadas, en su articulo 2870 el
que ha quedado redactado de la si-
guienle manera:

“Puede darse en prenda para ga-
rantizar obligaciones futuras, pero
en este caso no puede venderse ni
adjudicarse la cosa empenada, sin
gque se pruebe gue la obligacion prin-
cipal fue legalmente exigible™.

Primeramente, el articulo del and-
lisis no ex consecuente con ¢l prin-
cipio de especialidad al impedir que
al momento de constitucién de la
prenda, dichos créditos u obligacio-
nes futuras puedan ser determinados,
Bajo este supuesto, quedarfamos
entonces ante una prenda condicio-
nada o eventual. o mejor ain, frente
a una promesa de prenda de las del
articulo 2246 del mismo Codigo,
que en fin de cuenta no produce el
mismo starus factus gque provocaria
la prenda cldsica, pues hasta tanto
el crédito no se haga exigible, el be-
neficiario o acreedor pignoraticio no
podrd hacer valer sus privilegios o
preferencias sobre el valor de reali-
zacidn del objeto gravado que es la
razén principal de dicha figura ante
lerceros Hl.:rl:i..‘-ljf_'l'rl:!i.

Piénsese que de incumplir el deu-
dor o constituyente con sus obliga-
ciones ante el acreedor, éste gueda-
rd sujeto a probar mediante algin
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mecanismo gue no ha sido adn defi-
nido en este articulo la exigibilidad
del crédito de que se trate, Notamos
ademds que la redaccién del articu-
lo no compensa la indeterminacidn
del crédito con ningdn elemenio
auxiliar que permita por la via
regisiral o extraregisiral delimitar el
valor, limite o dmbito, al menos en
lincas generales, que posibilitan, ya
sea al constituyente o a lerceros, te-
ner una proteccion o seguridad de
los eréditos u obligaciones que en
un futuro pudieran ser considerados
bajo gravamen y consecueniemente
con preferencia.

No obstante, consideramos pru-
dente mencionar gque bajo la hipote-
sis de esta norma, la figura de la
prenda dmnibus no ha quedado del
todo identificada, 51 nos detenemos
a contemplar que en ella sélo se
comprenden obligaciones de cardic-
ter futuro, obviando aquellas
preexistenies o anleriores gue pu-
dieran tener lugar entre los mismos
sujetns.

De igual manera, no hemos logra-
do identificar los elementos gue ha-
yan sido apuntados con respecto a
esta figura por los tribunales mexi-
canos, donde de algin modo median-
le sUS pronunciamientos
jurisprudenciales hubieran hecho
enriquecer v avalar la licitud de esta
figura como fuente de derecho indis-
pensable en este sentido. Conside-
ramos que en el caso de México esta
duda pueda ser evacuada en poste-
riores andlisis que se promuevan,

CHILE: Reconociaun autor chi-
leno' como en la Ley General de
Bancos del Estado de Chile se utili-
za el término “garantia” en contra-
posicitn con el de “caucién”, enten-
diéndose ¢l primero bajo el concep-
to del segundo. Este concepto se en-
cuentra recogido en el articulo 46
del Cadige Civil Chileno como
“cualguier obligacién que se contrae
para la seguridad de otra obligacién
pmpm o EI_]E'J'IEI. H

En su mismo trabajo, este autor
galva la diferencia existente entre
ambos conceptos, al plantear que si
bien toda caucidn tiene el cardcter
de garantia, pueden existir garantias
que no Sean cauciones, como acon-
tece, por ejemplo, con el derecho le-
gal de retencién, concluyendo que la
definicion de la “garantia™ se cons-
tituye como género vy la “caucidn”
como la especie.

De esta forma. la prenda bajo las
leves chilenas es reconocida dentro
del grupo de las cauciones reales
conjuntamente con la hipoteca v la

anticresis en sus articulos 828 y 866
del Codigo de Comercio.

Como en tantas otras legislacio-
nes, en las leyes de Chile la esencia
del contrato accesorio es garantizar
el cumplimiento de otra obligacién
principal, como se regula en los ar-
ticulos1442 de cardcter general, y el
2.385 en relacidn con la prenda.

Sin embargo, por razones pricti-
cas y teniendo en cuenta la tenden-
cia actual de flexibilizacidn en ma-
teria de garantfas reales™, el dere-
cho chileno en ocasiones admite que
lo accesorio tenga nacimiento antes
de lo principal, como ocurre con el
grupo de las “prendas especiales”,
con fundamento en numerosos artf-
culos del Cédigo Civil como el
2.339 en el que se dispone que po-
dri afianzarse una obligacidn futu-
ra. Esta v otras normas del derecho
chileno han venido a dar origen a las
denominadas “cldiusulas de paran-
tia general u dmnibus”, como co-
munmente suclen ser conocidas.,

Es asi que su aplicabilidad se ha
hecho extensiva a diferentes leyes
tales, como la Ley 5.687 de septiem-
bre del afio 1935 sobre la prenda in-
dustrial, donde en su articulo 48
acepta la prenda general bajo la si-
guienie redaccitn:

“El dewdor prendario tendrd de-
recho, antes del vencimiento del pla-
20, a pagar su deuda v exigir la can-
celacion de prenda; salvo el caso
que la referida prenda se hubiere
constituido también como garantia
general de otras obligaciones pen-
dientes".

De igual modo, la Ley 4. 287 de
febrero de 1928 sobre prenda de va-
lores mobiliarios a favor de los ban-
cos, en su articulo 51o. reconoce
esta figura:

“"Las prendas gue se¢ constituvan
d favor de un banco en conformidad
con las disposiciones de exta ley,
serviran de parantia a todas las
abligaciones directas e indirectas
de cualgquier clase que el duedio de
la prenda tenga o pueda tener a fa-
vor del mismo banco, a menos gue
conste expresamente que la prenda
s¢ ha constituido e¢n garanifa de
obligaciones determinadas”,

Para este dltimo caso la Ley chi-
lena no s6lo acepta las cldusulas de
garantfa de tipo general, sino gue
ellas se entenderin incorporadas al
contrato o escritura de prenda, sal-
vo que las partes acuerden lo con-
trario.

Y como iltimo exponente de la
aceptacion de este tipo de cldusula,
nos encontramos con la Ley 18.112
de abril de 1982, mediante la cual,

al igual que en las anteriores, se ad-
mite pactar libremente este tipo de
cldusula general, cuando el inciso b)
de su tercer articulo dispone:

“La indicacidn de las obligaciones
caucionadas o la expresidn de gue se
frata de una garantia general®.

Mo obstante, el mismo cuerpo le-
gal reafirma su aceptacidn en su si-
guiente articulo cuarto, cuando es-
tablece que:

“Podrdn caucionarse con prenda
toda clase de obligaciones, presen-
tex o fuiuras, exién o no defermi-
nadas a la fecha del respective con-
frate”,

Pudiera entonces afirmarse cate-
goricamente gue la prenda émnibus
o general, por los motivos antes in-
dicados, resulta ser de amplia acep-
tacidn bajo las leves de Chile, aun-
que reservada sélo para el grupo de
prendas especiales ya tratadas aquf,
producto de la diferenciacion en ¢l
trato entre unas y otras por las razo-
nes practicas gque hayan conducido
a tal propdsito® .

Al respecto citamos las palabras
d¢ uno de nuestros colaboradores™
al tratar la polémica surgida en tor-
no a su tratamiento diferente en
cuanto a unas u otras figuras:

“La materia ex discutida entre los
Juristas chilenos y los problemas
gue e suscitan ne son de fdoil solu-
cidn, particularmente en el caso de
la prenda civil o cldsica, respecio de
fa cual algunos comentaristas esei-
man gque es licite pactar esta oldu-
sula de garantia peneral prendaria
¥ para nosotres ne lo es. Sin embar-
ga, ello no reviste mavor interés
para nosotros, puesto gue la pren-
da cldsica civil ne ¢s utilizada por
los bancos atendiendo a gue como
s¢ indicd, con ellas se pueden ga-
rantizar selamente obligaciones ci-
viles, v lax obligaciones contraidas
para con los bancas son, por su na-
turaleza, comerciales v, ademds, que
el desplazamiento de la cosa
prendada de manos del deudor
prendario a lay manes del acreedor
prendario la hace impracticable en
la actividad bancaria y financiera”.

De igual modo no le serd aplica-
ble a la prenda mercantil, cuando ex-
presamente ¢l articulo 815 del Ca-
digo de Comercio exige gue para gue
ésta surta efectos respecto a terce-
ros deba constar en ¢lla la suma o
cantidad de la deuda que la prenda
garantiza.

ARGENTINA: La prenda como
dereche real de garantia se encuen-
tra legislada en Argentina a través
de dos grandes grupos® :
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. La prenda comin con des-
plazamiento regulada en el Cédigo
Civil.

. La prenda con registro o sin
desplazamiento regulada por el De-
creto 397 de diciembre de 1995,

Bajo el articulo 3109 del Cadigo
Civil la jurisprudencia argentina en
fecha reciente™, se ha pronunciado
a favor de la prenda émnibus o ge-
neral, en esta ocasion bajo la deno-
minacidn de “prenda abieria”,

Su resumen expone como criterio
al respecto que "si bien es admisi-
ble la constitucidn de la prenda con
registro para garantizar obligacio-
nes eventuales {articulo 3109 del
Cddigo Civil), debe entenderse que
al tiempo de su constitucidn debe
existir la causa mediante la cual
pueda emanar esa obligacidn, y ral
causa fuente debe estar precisa-
mente descrifa en el acto consfitu-
tivo del derecho real, conforme lo
exige el artfeulo 3131, inciseo 2, del
-::'.—S.d';'gn Civil. §i &! (‘Prh'_ﬁr:n de
prenda expresa que “la garantia”,
hasra un cierte monto dererminado,
se da por toda dewda presente o fu-
tura gue tengames con el acreedar,
emergente de fos crédites atorgados
o a otorgarse, saldos dendores en
cuenta corriente...”. Y el créditlo
otargado proviene del saldo dewdor
de una cuenta corriente bancaria, la
cansa fuente de este crédito estd
deserita con precisidn en el certifi-
E'l’ldﬂ Fr{“'ﬂﬂlﬂfl-ﬂ e, &N COnsecCHen-
cia, respeta la exigencia de idenn-
ficacidn del crédito garantizado. 5i
exe débito en la cuenta r{'.-\';.h‘.!ﬂ{.f.l,", a
su vez, a un crédite de
prefinanciacidn  de exportaciones
que no esid expresamente mencionda-
do en el certificado prendario, no
obstante, la causa inmediara es la
descripta en el contrate v ella pare-
ce suficiente, desde que no se ha
negado la existencia de aguella
Suente “remota, ni tampoce la facul-
tad gque el bance renia para debitar
agquel crédito en la cuenra™.

Deberd tenerse en cuenta que ¢l
anterior pronunciamiento se ha he-
cho sobre la base de la aplicacidn de
la normativa del Cadigo Civil, gue
bajo el principio de supletoriedad
que aparece regulado en el articulo
48 del Decreto #97 aplica de mane-
ra mas clara la heitud que puede te-
ner para uno u otro caso. De esta
manera la prenda con registro, al
igual que la prenda comin, ampara
las obligaciones de dinero y el cum-
plimiento de cualguier otra obliga-
cidn de dar cosas ciertas, de hacer o
no hacer, pudiendo ademdéds amparar
obligaciones preexisienles, presen-

tes o futuras, ain eventuales, pero
siempre bajo un monto perfectamente
determinado. Este dltimo elemento es,
a nuestro entender, la férmula que abre
las puertas a la licitud v seguridad de
esta figura ante terceros bajo disimiles
criterios interpretativos del fendmeno,
pero siempre bajo un mismo denomi-
nador comin, conseguir o dar lugar
a la estabilidad del principio de es-
pecialidad tan importante en este
tipo de derecho.

HOLANDA: La figura de la
prenda en el derecho holandés se en-
cuentra regulada de los articulos 227
al 259 del libro tercero de su Cddi-
go Civil.

De su articulado se desprende que
resulta ser una prictica comiin ¢l uso
de cliusulas similares en su conte-
nido a la de tipo dmnibus, compren-
diendo tanto obligaciones condicio-
nadas como futuras.

De igual manera que en casos an-
teriores, sus normas reiteran la su-
ficiente determinacidn del crédito u
obligacion futura gque deba ser tam-
bién garantizada como condicidn
esencial para la constitucion de este
tipo de prenda al decir de su articu-
lo 231.1 como sigue:

“Un derecho de prenda o de hi-
poteca podri establecerse, tanto por
un derecho presente como futuro,
Este derecho podrd ser nominativo,
pagable a la orden o al portador.

“Podrd ser un derecho contra el
garanle de la prenda o de la misma
hipoteca, as{ como un derecho con-
tra cualquier otra persona.

“El derecho por el cual se cons-
tituva el dereche de prenda debgrd
quedar lo suficientemente determi-
nadoe. "

De esta forma, las mencionadas nor-
mas también podrin verse reflejadas
en el dmbito bancario bajo ¢l criterio
de la naturaleza y mercantilidad de sus
actos. Una redaccion de sus cliusulas
podria ser la siguiente ;

“A favor del Banco, el constiti-
vente o dewdor pignoraticio en o
adelante grava con prenda todos los
derechos futuros como garantia
continua para el pago v cancelacion
de todas lax ebligaciones asegura-
das.”

ESPANA: Para el andlisis de la
prenda en el derecho espaiiol se ne-
cesita antes dar lugar a la interpre-
tacién andloga de la normativa del
Cadigo Civil al dmbite mercantil y
bancario, a causa de ser la normati-
va del Cadigo de Comercio difusa y
carente de regulacion al respecto.

De este modo su cardicter mercan-
til quedaria determinado segin sea

la naturaleza del contralo, cosa u
objeto a ser gravado.

De la aplicacion de esta interpre-
tacidn extensiva de las normas del
Cdadigo Civil, es poco probable que
le logremos dar resultado al tema de
nuestro andlisis, como consecuencia
de gue en sus articulos del 1863 al
1873 en relacién con la prenda se
muestran omisos en cuanto a la na-
turaleza de los créditos que puedan
ser garantizados bajo la prenda.

De diferente manera se ha logra-
do comportar este mencionado prin-
cipio de interpretacion extensivo al
objeto de alcanzar un fundamento de
la prenda en el dmbito mercantil v
bancario. Dicho principio ha queda-
do previsto en relacidn con la Ley
Hipotecaria de febrero de 1946
({LH), la cual permite extender tanto
a la figura de la hipoteca mobiliaria,
como a la prenda sin desplazamien-
to, lo dispuesto en el articulo 105 de
la LH. donde su contenido expresa-
mente admite que s¢ garantice toda
clase de obligaciones.

En este sentido, es de sefialar que
a pesar de que la Ley de Hipoteca
Mobiliaria v Prenda Sin Desplaza-
miento de 16 de diciembre de 1954
{(LHMPSD),. no establece ninguna
norma referente al crédito garanti-
zado, La misma ley en su articulo 7
reconoce la posibilidad de garanti-
zar cuentas corrientes de crédito en
cuyo caso ello pudiera ser conside-
rado como garantfa real de tipo am-
plio o general, si pensamos que al
momenio de constitucidn de la pren-
da se haria bien complejo determi-
nar en strictus sensus el valor o im-
porte real que pudiera cubrir dicho
gravamen, con respecto a las deudas
que se contraigan en un futuro bajo
el mecanismo de cuenta corriente.

La solucitn a esta falta de deter-
minacion se encuentra resuelta en la
remision que hace el mismo articulo
7 de la LH en su articulo 153, al
plantear que al momento de consti-
tucién de la garantia que correspon-
da, se determine en la escrilura la
cantidad mdxima a la cual responde
el objeto hipotecado —en nuestro
caso, luego de realizada la analogia,
serd la prenda- estableciendo ade-
mis el plazo de duracién de la co-
bertura que permitird prorroga. De
este modo se daria lugar a una de-
terminacién aproximada en cuanto a
valor y fecha limite fijada.

Decimos aproximado por ser
practicamente imposible conocer de
manera previa cudl habri de ser el
importe concreto de lo que el deu-
dor ha de pagar, que en fin de cuen-
tas significard el valor fijo que se



el

TECNICA BANCARIA

27

exigird como cumplimiento de la
obligacién, que de faltar esta Gltima,
deberd corresponder al valor de rea-
lizacidn de la venta gue habrd de rea-
lizarse para la ejecucidn de la pren-
da**, que no necesariamente lendréd
que coincidir con la cantidad méxi-
ma ¢stablecida como limite al inicio
de su constitucidn, segin el articulo
153 de la LH.

De esta forma, podriamos aseve-
rar que bajo el andlisis de este pro-
cedimiento de interpretacion exten-
sivo de unas a otras leyes especia-
les. pueda considerarse para el caso
espaiiol la licitud de pactar cliusu-
las dmnibus o de tipo generales.

ALEMANIA: Para Alemania la
prenda o “Pfandrecht™ puede te-
ner lugar como resultado de la indi-
cacidn expresa por la ley para casos
taxativamente recogidos en ella o
por la via consensual. En relacién
con la variante de prenda legal, no
la consideramos con capacidad para
cumplir el real cometido de la pren-
da cldsica®’, si pensamos que para
este supuesto lo que se vendria a
constituir serfa un privilegio de ca-
rdcter legal.

Sin haber tenido la oportunidad
de consultar la normativa de Alema-
nia en lo que respecta a su Cddigo
de Comercio o “*HGB™, nos inclina-
mos porgue su regulacion integra
haya quedado en el Cddigo Civil o
“BGB" de sus articulos1204 al
12962,

Mo obstante, nos inclinamos de
igual forma en gque estos Gltimos no
hacen referencia a regulaciém algu-
ni que nos permita conocer si den-
tro de ellos se regulan los créditos u
obligaciones que podrdn ser
prendados,

Es asi que tras la revisién bi-
bliogrifica sobre este asunlo, se
pudo conocer como la prenda gene-
ral u dmnibus es aceptada con am-
plitud en ¢l dmbito bancario, siendo
incluida en la “Pfandklauseln™ o
prenda auténoma®, y con mayor
precisién en el articulo 14.2 de las
Condiciones Generales de los Ban-
cos v Cajas de Ahorro del afo 1993
(AGBB), donde al decir de su con-
tenido , dicho derecho de prenda se
constituye con ¢l objeto de garanti-
zar o asegurar todas las deudas exis-
tentes, futuras y condicionadas ante
¢l banco en todas sus dependencias
nacionales y extranjeras frente al
cliente en el dmbito de%os negocios
bancarios, donde el cliente (consti-
tuyente de la prenda) en su condi-
cion de garante asumird frente al
banco toda responsabilidad con res-

pecto a las obligaciones de otro
cliente del mismo banco (deudor
pignoraticio), garantizando el prime-
ro con la prenda la consiguiente deu-
da, por la asuncidn de la menciona-
da responsabilidad llegado su ven-
cimiento.

No siendo el tema especifico de
nuestro andlisis, pero si de la comu-
nidad internacional en materia de
garantias mobiliarias, no aceplaria-
mos  en esla ocasion dejar pasar por
alto algunas consideraciones com-
plementarias en el caso de Alema-
nia, que quizds formen parte de la
antesala de lo que pudieran ser nues-
tras conclusiones sobre el tema. Me
refiero al consenso generalizado, por
la armonizacion v flexibilizacion
del grupo de garantias mobiliarias,
que ante su desfasaje con la reali-
dad, se hace notar el riesgo de la fal-
ta de utilizacién yfo atractivo para
las instituciones financieras y, con-
secuentemente, ¢l debilitamiento del
crédito. Ante esta expectativa paises
como Alemania han dado el paso al
frente anie el hecho insustituible de
unos insuficientes derechos de pren-
da, que han dejado de responder a
su comeltido.

En este sentido, Alemania se ha
proyectado sobre un nuevo sistema
de garantias, ajeno a los derechos de
prenda ¢ hipoteca, bajo el principio
de dar lugar a nuevas figuras dentro
del grupo de garantias mobiliarias,
gue logren responder a las caracte-
risticas del trdfico mercantil ac-
tual®,

La solucidn a este reto ha sido la
creacidn de técnicas comunes como
la transmisién en garantia vy la re-
serva de dominio (prolongacién y
ampliacion de la garantia)™ .

Tales técnicas de ampliacidén o
también denominadas de cuenta co-
rriente, han permitido que la garan-
tia —entiéndase las nuevas fliguras
creadas- cubra las deudas presentes
y futuras que surjan de las relacio-
nes comerciales entre el deudor ¥
acreedor garantizado™,

De esta forma, al margen del and-
lisis de nuestro tema de trabajo, he-
mos querido aprovechar la ocasién
con estas citas complementarias para
contribuir al empuje de una corrien-
te de renovacidn sobre este tipo de
garantias, tomando como base las
experiencias particulares del caso,
no s6lo alemén.

FRANCIA: De Francia como
Italia, los cuales conducen a un de-
sarrollo de las garantias mobiliarias
totalmente distinto al de Alemania,
hemos querido aportar como dato

relevante el caso francés, cdmo sus
leyes consideran como una regla de
uso general que las garantias (prenda
o “gage™ ¢ hipoteca o “hypothegue” )
no admitan gravar obligaciones de ca-
racter futuro, salvo casos excepeiona-
les.

CUBA: La institucién de la
prenda en Cuba se encuenira regu-
lada en el Cadigo Civil, Ley 59 del
afio 1987 de los articulos del 270 al
277, De igual forma, el Cédigo de
Comercio Espafiol de 22 de agosto
de 1885, extensivo a la Repiblica de
Cuba por Real Decreto de 28 de ene-
ro de 1886 con las respectivas mo-
dificaciones que hasta la fecha se
han concluido, regula en los arlicu-
los del 320 al 324 bajo el titulo *De
los préstamos con garantia de efec-
tos o valores piiblicos™, la pignora-
cidn de valores de este tipo parti-
cular. Sobre este tema debe sefialar-
se gque, a pesar de ser limitativa a
estos efectos o valores, en la pricti-
ca bancaria el préstamo con garan-
tia pignoraticia se ha hecho extensi-
VO en OCaslones no muy numerosas
a otros bienes o valores.

Siendo omiso en el resto de su
texto en cuanto a la prenda, nuestro
andlisis se debe dirigir a la normati-
va del Cadigo Civil, bajo el princi-
pio de considerar a la prenda como
mercantil o civil en dependencia de
la naturaleza de la relacidn, contra-
to u objeto por medio del cual se
constituya ¢l derecho de prenda™.

A los efectos del tema gue nos
ocupa, las hipdtesis contenidas de
los articulos 270 al 277 no regulan
gxpresamente la naturaleza de las
obligaciones que han de ser garanti-
zadas bajo la prenda, aunque si re-
conoce ¢n su articulo 273 inciso d)
el principio de especialidad, cuan-
do exige la determinacion del erédi-
to que ha de ser garantizado en el
documento constitutivo de la pren-
da.

En nuestra normativa, ademds, la
pignoracién de derechos, s¢ equipa-
ra de forma andloga a la figura de la
cesidn de derechos y asuncidn de
deudas de los articulos del 256 al
265 del Codigo Civil, ante la impo-
sibilidad de gue ésta sc implemente
mediante una prenda sobre derechos,
pues nuestro Cédigo Civil adn no lo
reconoce.

Ex de sefialar que en nuesira ac-
tividad bancaria no ¢§ practica ma-
terializar contratos o derechos de
prenda en los que no se determine
con exactitud el crédito o eréditos
que resulten garantizados bajo este
tipo de garantia,
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Concluyendo, con Cuba, pudiéra-
mos afirmar que nuestro régimen de
garantias mobiliarias dia a dia va
adoptando una nueva configuracidn
de su estructura, en atencién al ace-
lerado proceso inversionista en el
que se ha visto implicado nuestro
pais en los Gltimos diez afios.

(B)- COMMON LAW O
SISTEMA ANGLOSAJON

Las diferencias que serdn mostra-
das en lo adelante con respecto a los
anteriores sistemas, estardn dadas
sobre la base de la propia naturale-
za del Sistema Common Law, si to-
mamos en consideracién que, a pe-
sar de compilar muchas de sus ma-
terias en cadigos, su labor téenico-
juridica toma en cuenta para su de-
sarrollo el precedente judicial o
“case law™, lo cual le permite enmen-
dar, modificar, suprimir o expandir
los efectos de sus normas, en la me-
dida en que se sucedan los cambios
necesarios en el trafico mercantil,
como consecuencia de nuevas exi-
gencias,

En este dmbito hemos considera-
do exponer la situacion actual de los
tres paises mds representativos de
este sistema, al objeto de nuestro
estudio.

INGLATERRA: Reconoce entre
los derechos de garantia  la carga o
gravamen de inmovilizado, la pren-
da flotante, la prenda simple y los
privilegios legales. Estos y otros no
mencionados admiten sin dificultad
la cliusula objeto de estudio bajo la
denominacidn de “all monies”. Su
uso es comunmente visto en los ne-
gocios bancarios, con un contenido
similar a los aplicados en pdginas an-
teriores™. Su texto dice asi:

“Una garantia serd creada con
ﬁ'rﬁﬂ' f!f" ﬂ..\.'{"HI'.IrHF .FHI'I.‘.I.'.' fl‘.l.\' ﬂ.lr?h:gﬂ‘-
ciones debidas ante el Banco sobre
cualguier cuenta. sean éstas pre-
senfes o fuluras, actuales o contin-
gentes (va sea en condicidn de deu-
dor principal, constituyente o ga-
rante, o en cualesquier otra condi-
crdn)”,

Debo sefialar que a pesar de la
liberalidad con que en este sistema
suelen ser vistas muchas de las ins-
tituciones de derecho, para el anili-
sis de la licitud de este tipo de cliu-
sula se sigue manteniendo presente
el principio de especialidad, cuan-
do los bancos en su condicidn de
garantes consiguen siempre incluir
un limite a sus obligaciones hasta
un monto maximo especifico, con el
que se compensa el desequilibrio de

la determinacién de los créditos ga-
rantizados,

En el andlisis desarrollado del
caso inglés, no se tuvo evidencias de
que el uso de este tipo de cliusula
haya tenido algin tipo de interferen-
cia en cuanto a la licitud y/o proce-
dencia en el trifico mercantil, no
conociendo al respecto ningidn pro-
nunciamiento o septencia que lo li-
mitase en su uso. Téngase en cuen-
ta, ademds, gque este tipo de cliusu-
la en ¢l Reine Unido se ha venido
utilizando desde el siglo pasado.

No obstante, seria preciso sefialar
que, en el caso inglés, a diferencia de
los Estados Unidos y Canadd, la mo-
dernizacion de las garantias
mobiliarias s una labor pendiente. En
reiteradas ocasiones para el caso del
Reino Unido se han mostrado las enor-
mes dificultades vy las poderosas resis-
tencias en ¢l intento de reforma de un
tradicional derecho de garantias
maobiliarias, que en cualguier caso, se
considera insatisfactorio doctrinal v
jurisprudencialmente® .

ESTADOS UNIDOS DE AME-
RICA: El sistema norteamericano de
Common Law ha sido el pionero de
una corriente liberalizadora o de
suma flexibilidad con respecio al sis-
tema de garantias mobiliarias. Ya
desde el afio 1954, daba lugar a una
de las novedades legislativas mds
impactantes del siglo XX, Ante las
desmesuradas exigencias de radica-
les cambios en el trdfico mercantil,
fue capaz de aglutinar bajo un mis-
ma régimen o cucrpo legal todas
aquellas transacciones cuya finali-
dad fuera crear un derecho de garan-
lia sobre bienes muebles™ . .

Nos referimos al United States
Uniform Commercial Code {en lo
adelante UCC), Seccidn 9 sobre
“Secured Transactions”, en la que se
recoge una extensa Ley de Garantias
Mobiliarias.

Como principal y fundamental ca-
racteristica de su Seccidén 9, ha de
tenerse presente el basamento de su
contenido, sobre la premisa de que
la Ley de Garantias Mobiliarias debe
abarcar las figuras de garantias dis-
ponibles para los acreedores en cada
fase del ciclo de produccidn y dis-
tribucidn, o sea, dar lugar a la gene-
ralizacidn de la garantia en todos sus
aspectos,

La globalidad de esta ampliacién se
basa en la superacidn del formalismo,
prescindiendo de distinciones formales,
apliciandose a todo un conjunio de tran-
sacciones comerciales cuyo objetivo sea
conseguir su seguridad.

Bajo el término “Securiry
faterest™ se ha conseguido, ademis,

sustiluir toda una serie de términos
descriptivos de diferentes figuras.

Al igual gue el caso Alemin, los
EUA bajo este cuerpo uniforme han
conseguido regular técnicas comu-
nes tales como: la transmisidn en
garantfa v la reserva de dominio,
aungue, en su caso particular, con
otra terminologia. Es asi como a los
fines de nuesiro estudio se localiza
en su Seccidn 9-204, 3. la naturale-
za del tipo de obligaciones gue se
podri garantizar como, por ejemplo,
hace referencia a las deudas o cré-
ditos futuros, dindole validez a la
clausula "Cross Security” mediante
la que se garantizan obligaciones
con independencia del momento en
quE' nazcan.

Mo obstante, ain siendo la expe-
riencia norteamericana calificada
casi undnimemente como la mds
novedosa en esta materia, debemos
anadir su escaso reconocimienta en
Europa, incluso en paises del propio
sistema como lo es Inglaterra™.

Las razones & esto dltimo se pue-
den centrar tanto desde la ruptura de
una larga tradicidn cn los sistemas
de garantias mobiliarias, hasta los
costos ¥ beneficios que su reforma
pudiera implicar™.

CANADA: Como otros paises
dentro del sistema Common Law,
Canadd ha seguido, e incluso perfec-
cionado, ¢l articulo @ del UCCY,

Resulta interesante como al siste-
ma de leyes de garantias mobiliarias
en Canadd se le da un tratamiento di-
ferente, segiin ¢l lugar donde se en-
cuentren situados los bienes al mo-
mento de su constitucidn, los inte-
reses de las partes cuando sean bie-
nes de consumo, o lo regulado en el
Personal Properly Security Act de
abril de 1976 “The PPSA System”,
cuando la garantia estd ubicada o se
constituya en la provincia de
Ontario.

Cada una de sus provincias se aco-
gerd a los diferentes sistemas que para
su constitucidn y perfeccionamiento se
hagan necesarios. Por ¢jemplo:

. Las provincias del Oesie y
Ontario, que adoptarin el PPSA
System.

. El sistema de Quebec sobre
la base del Cidigo Napolednico.

L] Las demds provincias que
adoptardin el sistema inglés de
Common Law.

Conociendo el sistema derivativo
inglés de Common Law y el Cadigo
Mapoléonico, pascmos a comentar
las caracteristicas del PPSA System.

Este sistema es similar al UCC
de Tos EUA, sélo que con varias mo-
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dificaciones en la exigencia de algu-
nas formalidades para la creacion de
garantias mobiliarias.

Su aplicacion se hace extensiva,
como en el UCC, a cualquier tipo de
transaccién, con independencia de la
forma y persona de que se trate. En
este sistema su aplicacién se consi-
dera -sin limites a:
mobiliaria, venta con reserva de do-
minio, equipamiento en administra-
cién, prenda flotante, prenda, escri-
tura de fiducia, fiducia en garantia,
cesidn, arrendamiento ¥y consigna-
cién, asi como a olras figuras no
menos relevantes®!

El PPSA, al igual que ¢l UCC,
dicta la naturaleza de las obligacio-
nes que podrin ser garantizadas bajo
el denominative de “Future
Advances”, con el siguiente conte-
nido:

“Significa el adelanto de canti-
dades adicionales, eréditos u otros
valores por la parte asegurada de
conformidad con los términos de un
acuerdo de garantia por escrire,
sean o he hechos estos adelantos de
conformidad a un determinado com-
prom iro™.

Una cldusula tipo, en este sen-
tido, pudiera quedar redactada de la
siguiente forma:

“Obligaciones garantizadas signi-
ficardn todas las obligaciones, res-
ponsabilidades vy deudas del presta-
tario ante el prestamista de cuando
en vez, sean éstas presentes o fu-
turas, absolutas o contingentes, li-
guidas o no liguidas, en condicidn
de deudor principal o como fiador,
solo o de conjunto con otros, de
cualquier naturaleza o tipo, en
cualgquier moneda sobre o respecto
al acuerdo de préstamo u otros do-
cumentos del préstamo (incluyendo
principal sobre el acuerdo de prés-
tamo de un monto de %...... e inte-
reses, costos, gastos y otras cantida-
des con respecto al balance debido
en lo adelante o que permanezca no
pagado al prestamista)”.

CONCLUSIONES:

Hasta aqui consideramos oportuno
nuestro estudio a los fines de dar una
conclusitn sobre el tema, que exige te-
ner presentes las variables de una de-
cision ccondmica que se le escapan de
la mano a un simple jurista, Necesida-
des tales como: financiacidn, realidad
transnacional del crédito y situacién
actual de los agentes u operadores eco-
némicos en el comercio, inciden

hipoleca

desmedidamente sobre la vigencia y
permanencia de cualquier tipo o fi-
gura de garantia, con independen-
cia del consecuente ajuste gque en
materia de politica econémica y le-
gislativa desee llevar al frente cual-
quier Estado.

La receptividad a estos fendme-
nos estd dada siempre en la necesi-
dad de encauzar nuevas vias que des-
congestionen y dinamicen el abani-
co de oportunidades que se ofrece a
las instituciones de crédito, scan £s-
tas nacionales o extranjeras,

Ha de recordarse en este trabajo
que hoy dia no se puede mirar el cré-
dito como lo que fue considerado a
principios de siglo por sus rasgos de
usura, sobre el cual se le daba exce-
siva proteccidn a la figura del deu-
dor.

La prictica muestra ya la gran
transformacion econdmica que en
este sentido ha tomado la figura del
crédito, considerindose desde hace
décadas como un acto en masa a fa-
vor de disimiles clientes. En este
sentido, la politica a seguir ante la
relevancia del tipo de cliusula que
hoy analizamos debe estar dirigida
a fortalecer la proteccion del deudor
mediante la transparencia de las con-
diciones v alcance de este tipo de
cliusulas, asi como a limitar las
practicas abusivas de los bancos so-
bre el desconocimiento de éstas.

De igual forma, la formula del éxi-
to en gue estas nucvas figuras sean
aceptadas no es la de truncar sus exi-
gencias, sino buscar el equilibrio de
intereses entre el acreedor, deudor ¢
interés general de cada pafs, sin que
ello implique un plano de igualdad.
Recuérdese que, en este sentido, como
una de las variables que habri de ma-
nejarse para ¢llo es la realidad de un
crédito transnacional, en la que si no
se hacen atractivas nuevas figuras, ter-
minard por no ser utilizada con fre-
cuencia.

Al respecto pudiesen ser estudia-
das dos vias para conseguir el equili-
brie antes mencionado. Una de ellas
pudiera ser una mesurada labor de po-
litica legislativa a favor de las nuevas
exigencias que estuviesen presentes en
el mercado bancario, y la otra queda-
ria en un terreno mds bien conserva-
dor. Me refiero a la flexibilizacién de
la interpretacion €XIEnsiva que se rea-
lice en lo adelante sobre éste ¥ otros
tipos de cldusulas que de seguro de in-
mediato aparecerdn. Ello no deberi
implicar de modo alguno gue se inva-
da u obvien las normas de orden pi-

blico que cada Estado hace suyas en
las leyes, sino vuelvo v repito, siem-
pre dirigido a la bisqueda de un
equilibrio racional que no deje de
constituirse en atractivo para el sis-
tema de garantias mobiliarias.

Sefialamos, ademds, gue esle re-
curso del criterio interpretativo de-
beri quedar siempre justificado por
una adecuada politica legislativa que
en este sentido se vea complemen-
tada por el control judicial o admi-
nistrativo de instituciones afines a la
politica de crédito interno y externo
de cada Estado en particular. Esto 1l-
timo sobre todo por el hecho de ser
cuidadosos con la creacion libre del
Derecho que no es otra cosa que dar
lugar a la “arbitrariedad™.

En relacidn con esto ha quedado
comprobado cémo a través de crite-
rios interpretativos o de disposicién
de normas en el conjunto de paises
analizados, se da lugar a la preferen-
cia de este tipo de cldusulas, y en
algunos de los pafses analizados ya
desde hace algunos afios. De modo
que el equilibrio y solucidn a esta
problemitica no ha de ser utdpico.

A tal efecto en no pocos paises
europeos s¢ ha dado lugar a la crea-
citn de mecanismos fiscalizadaores o
controladores de la normativa acor-
dada en sus Condiciones Generales
de Contratacion, a los extremos de
declarar nulas ¢ inexistentes aque-
llas cldusulas cuyo contenido
devenga en sumo cardcter abusivo
para el cliente. De modo qgue dicha
practica pudiese hacerse extensiva a
Latinoamérica en aquellos paises
que por su desarrollo en el sistema
financiero lo exija y lo haga viable,
pues de ninguna forma quedaria
nuestra propuesta como elemento
impositivo dentro de sus sistemas fi-
nancieros y legales, si su inclusién
lejos de mitigar este fendmeno lo
convierta en interferencia a su orden
particular,

Un ejemplo claro de armonizacién
regional, es la propuesta de directiva
del Consejo de las Comunidades Eu-
ropeas en que se recoge una serie de
indicadores a tomar en contra de la
desmedida sujecién de cliusulas
abusivas. V.gr. Exigencia de garantias
reales o personales desproporcionadas,
(COM 90322 final-5YN 285, septiem-
bre 1990},

No obstante, quisiera someler a
consideracién de los lectores todo lo
agui expuesto no como conclusiones
finales de un tema agotado, sino como
algunas consideraciones preliminares,
que deberdn ser enriquecidas desde
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disimiles latitudes por colegas que,
como el autor, s¢ hayan sumado al

intercambio de inquietudes y opinio-
nes legales al respecto.

FUENTES

" A las garantias reales. en el Derecho
Romano, le precedieron en el tiempo
las personales, favorecidas por el estre-
cho vinculo familiar; se preferia siem-
pre una garantia personal 8 una  real,
Aungue pudicra parecer una paradoja,
es clerto, sin embargn, que aungue hu-
biese mas seguridad en la cosa, los ro-
manos preferian la personal y asi ha sido
destacado undnimemente por la doctri-
na romanista.
! Canchola, Antonio: El certificado de
depdsito v el bono de prenda, editorial
Jus, México, 1947, pp.78-79.

' Planiol et Ripert, Tomo XII, No.2, p.3,
ob cit. Camara Héctor: Prenda con Re-
gistro o Hipoteca Mobiliaria, 2da edi-
citin, editorial EDIAR, Cordoba, 1984,

3.
F(_‘-nrriguesi loaguin: contratos banca-
rios, s/E. Madrid, 1958, p.313.
* idem.
" Rojo Ajuria, Luis: Las garantias
maobiliarias (fundamentos del derecho de
garantias mobiliarias a la luz de la ex-
periencia de los Estados Unidos). Anua-
rio de Derecho Civil, Madrid, 1989,
Ep?l?-ﬁll.

erick. Rolf: Garantias Mobiliariags en
el Derecho Alemin. Traduccidn A.
Carrasco, Madrid, 1990,
" Puig Pefia, Federico: Derecho Civil
Espaitol, T. 1II, Yol. 11, Madnd, p.376
* Adelantado Salinas. Carlos: El Eég't-
men Juridico de la prenda de valores ne-
gociables, Edit Tirant lo Blanch, Valen-
cia, 1996. P. 98.
* Ricci Franecisco: Derecho Civil Tedri-
co Prictico, Edit Gabriel L. Horno, San
Bernardo, La Habana, 1922, p. 26
" Adelantado Salinas, Carlos: El Régi-
men Juridico de la prenda de valores ne-
gociables. Edit, Tirant lo Blanch, Va-
lencia 1996, p. 270
" Adelantado Salinas...ob cit. P.274.
:ﬁdciantado Salinas...ob cit, pp. 280-
* Diez Picazo, Luis: Fundamentos del
Derecho Civil Patrimonial. Vol.. Prime-
ro, 4ta edicidn, Editorial Civitas, Ma-
drid, 1993,
Para los sostenedores de la teoria
subjetivista, la conversidn se funda en
la voluntad misma de la partes, que se
califica unas veces como voluntad real,
expresa o tdcita, olras veces como vo-
luntad presunta o hipotética ¥ otras como
intencidn empirica o practica. La tesis
objetivista se formula diciendo que si con
los elementos no afectados por la nulidad
puede configurarse un contrato que
sustancialmente al menos permile conse-
guir el proposite prictico perseguido por
las partes. debe dirsele eficacia siempre
gue sea posible entender gque o través de
&1 1as partes pueden conseguir los fines que
s¢ proponfan. Si el resultade a que este
contrato conduce es diferente del estricta-
menle buscado por las partes, habra gque
contarse con la voluntad expresa o ticita
de los mieresados.

" ¥id supra p.8.

'* En la doctrina italiana, en favor de
esta solucidn, se ha dicho también gue
mis que ante una prenda nula estarfa-
maos frente a una prenda incompleta, que
ya existirfa como tal, salve en lo gue
respecta a su eficacia erga omnes, para
lo que requeriria la correcta determina-
cidn del crédito garantizado. La existen-
cia de un derecho de retencidn no deri-
varia de la conversidn de una cliusula
nula, sino de los efectos propios de la
renda. Esta es la tesis dominante en la
jurisprudencia italiana. Vid p. ej. Tribu-
nal Torino 31.3.92, en BBTC, 1993, 11.
P.48 s, comentada por Detasio.  No
creemos gue sin esta eficacia frente a
terceros se pueda decir que existe pren-
da, aungue sea incompleta. porque, re-
cordemos, &sta s un derecho real de
arantia.
* Nos referimos a las reglamentaciones
que al respecto han tenido lugar en di-
ferentes paises como: Espada, Ley Ge-
neral para la Defensa de los Consumi-
dores y Usuarios de 19 de juhio de 1984,
Alemania, AGB-GESETZ de 6 de di-
ciembre de 1976, Sistema Anglosajén,
{EUA)Y, Unfair Contract Terms Act de 26
de octubre de 1977, Reino Unido, Stan-
dard Form Contract. Dinamarca, Asocia-
cidn de Consumidores (Ombubsman).
" Niboyet: La fonction du droit compa-
ré. Pandectele Romane, p.79. ob cit.
Camara, Héctor: Prenda con registro o
Hipoteca mobiliaria. 2da edicidon, Edi-
tortal EDIAR, Buenos Arres, 1984,
' Mejias Davalos, Carlos Felipe: Dere-
cho Bancario ¥ Contratos de Crédito.
2da edicién, T 11, Editorial Harla, Méxi-
co, 1992, P.736
¥ Arizwia Rodriguez, Jorge: Problemai-
ticas de las Garantias: Tépicos de Le-
gislacidn Bancaria. Editado por Azocia-
cion de Bancos e Instituciones Finan-
cieras de Chile, Santiago de Chile, s/

iy Ob cit., p. 91,

Segin este autor, los problemas y limi-
taciones que muestran las garantias exis-
tentes en el Derecho positive de Chile
han movido a los estudiosos del Dere-
cha Comercial y del Derecho Bancario,
especialmente en el dmbito internacio-
nal. a investigar sobre la creacidn de
nuevas formas de garantia que disminu-
yan o atenden la vulnerabilidad legal o
judicial que muestran las llamadas “ga-
rantias cldsicas™,

* idem

* La prenda en ¢l sistema juridico chileno,
desde la perspectiva de la actividad banca-
ria financiera. Informe realizado por Cha-
parmo, Patnicio: Abogado, Seceidn Estudios
v Operaciones Intermacionales. Departamen-
to Juridico del Banco del Estado de Chile.
28/enera/ 1999,

# La prenda como garantia bancania en el
derecho de lao Repiblica Argenting. Informe
elaborado por Glissa A, Daniel, Abogado
de la Gerencia de Dictimenes ¢ Informes,
Departamento de Informacion Juridica. Ban-
o de la Provincia de Buenos Aires, Argen-
tina. 20/enera/99,

¥ CNCom., Sala I, mayo 11-1990. ED,
142-379, Con nota de Germin 1, Bidart
Campos.

* Zalinas.... ob cit, p.150,

Sobre la prohibicidn del pacto comisorio
recogido en el articulo 1,859 Cadigo Ci-
vil Espafol, que dice asi “El acreedor
no puede apropiarse las cosas dadas en
prenda o en hipoteca, ni disponer de
ellas”. Normas similares existen en otros

ordenamientos como el Codigo Civil
Italiano art. 2.744. Al respecto el arl.
274.1 del Cédigo Civil Cubane pudiera
ser interpretado de igual forma.

* Scherer, Peter; and Yon Keussler,
Johann: Seminar B: Taking security
over movables moving towards a univer-
sal system of registration. National
Report for Germany. AIJA Insolving
working session, Florence 1997,

? Entiéndase como prenda cldsica aque-
lla en que estin presentes toda una se-
rie de requisitos o principios tradicio-
nales tales como la especialidad,
accesoriedad o su cardcter erga omnes,
# Scherer..., ob cit.

" Vid supra, p.10.

* Ajuria Rojo, Luis: La unificacion del
Derecho de Garantias Reales Mobiliarias.
La experiencia del Derecho comparado. En
Tratado de garantins en la contratacidn
mercantil, T. 11, Vol I. Primera edicidn,
Editorial Civitas, Madrd, 1996, p 74,

" Serick..., ab cit, pp.49-73.

2 Ajuria..., ob cit., p.80.

# De Dreé, Pawl: National report for
France. Seminar B: Taking security over
mavahles moving towards a universal
system of registration. JTAJA Insolvency
ilfggrll%lmissiun Working Session, Florence,
" Sobre la calificacidn de los aclos ju-
ridicos con arreglo a la ley cubana
(art.18 Cadigo Civil, Ley 5%87).
Sobre los actos de comercio o de cardce-
ter mercantil (art. 2 del Cadigo de Co-
mercio Espanol, extensivo o Cuba des-
de encro 1886).

* Mallon, Chris and Dayle, Richard:
National Report for England and Wales,
Seminar B: taking security over
movables moving towards a universal
system of registration. ALJA Insolvency
Commission Working session, Florence,
1997,

“security is created to secure all
ehligations owing to the Rank by the
Borrower on any acconnt, whether
present or future, actual or contingent
{and whether as principal or guarantor
ar in some capacity”,

* Ajurii..., ob cit., pp. 65-66,

T En este sentido 12 seccidn 9-102 de la
UCC establece que el articulo se aplica
a toda transaccion, independientemente
de su forma, cuya finalidad sea crear un
derecho de garantia sobre bienes mue-
bles, a toda venta de créditos o titulos
gue representen créditos. De igual for-
ma s¢ aplica a todos los derechos de ga-
rantia ¢creados por contrato ¥ a cualguier
olro contrato de retencidn de titelo o
gravamen v arrendamiento o depdsito
para la venta con finalidad de garantia.
* Al respecto vid. Supra, pp. 39 y 40,
* Ajuria, ob. Cit, p. 90,

“ The Personal Property Security Act
{The PPSA System) de lro de abnl de
1976. Al respecto ver:

Report of the Minister's Advisory
Committee on the Personal Property Act
dated on June 115%™ 1984 and
Supplementary Report of the Minister's
Advisory Committee on the Personal
Property Security Act dated on January
&% 1986,

** PPSA, Part [, Application og act, ge-
neral, 2(a).

*Asesor Juridico
Banco Nacional de Cuba
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|OMES PARAEL

- BANCO CENTRAL DE CUBA

JULIO FERNANDEZ DE COSSIO *

L. Ministro Presidente del Banco
Eﬂ;.‘;ntral de Cuba, mediante su re-
lucidn Ndmero 29 de 13 de mayo
1999, puso en vigor los Estatutos del Ban-
co Central de Cuba. Esa norma, como
otras de similar naturaleza, regula la cons-
titucidn, el objeto, el capital, las atribu-
ciones v funciones especificas y el go-
bierno del Banco Central de Cuba.

A continuacidn se  hace referen-
cia, de forma resumida, a las regula-
ciones fundamentales de la referida
Resolucidon No. 19:

Constitucién y Objeto

El Banco Central de Cuba, creado
por ¢l Decreto Ley 172 de 28 de mayo
de 1997, es la autoridad rectora,
reguladora y supervisora de los ban-
cos ¢ instituciones financieras no
bancarias y las oficinas de represen-
tacion que radiquen en el pais, Es el
Banco Central del Estado, posee au-
tonomia orgdnica, personalidad jurf-
dica independiente, patrimonio pro-
pio, no respondiendo de las obliga-
ciones del Estado, ni de otras entida-
des ccondmicas.

Tiene por objeto velar por la esta-
bilidad del poder adquisitivo de la
moneda nacional, contribuir al equi-
librio econtmico y al desarrollo or-
denado de la economia, custodiar y
administrar las reservas internaciona-
les del pais, asegurar el normal fun-
cionamiento de los pagos internos y
externos; ejercer las funciones rela-
tivas a la disciplina y supervision de
los bancos e instituciones financieras
no bancarias.

Capital

El capital del Banco Central de
Cuba es de diez millones de pesos cu-
banos, aportado totalmente por ¢l Es-
tado cubano,

Emision de la Moneda
MNacional

Corresponde al Banco Central de
Cuba el derecho exclusivo de la emisidn
de la moneda nacional.

Pucde emitir otros medios de
pago distintos a la moneda nacio-
nal, por conveniencia del pais.

Servicios al Estado

El Banco Central de Cuba como
cajero del Estado, realizard las ope-
raciones con el presupuesto del Es-
tado, con la autorizacién correspon-
diente.

En su cardcter de agente fiscal:

a) Coloca las emisiones de
honos v otros titulos, directamente
o por intermedio de otras institucio-
nes;

b} Actida en todo lo relaciona-
do con la contratacién de créditos
externos ¢ internos,

c¢)  Representa al Estado y al
Banco Macional de Cuba en toda ne-
gociacidn, renegociacién o conver-
sion de la dewda externa, que tie-
nen contraida con gobiernos y ban-
cos acreedores,

Funciones Macmectinﬂm_icas

a)  Formular y controlar la eje-
cucion de la politica monetaria,
cambiaria y crediticia del pais de
acuerdo con la politica econdmica
del gobierno.

by Elaborar y analizar la ba-
lanza de pagos del pafs.

¢)  Realizar estudios, andlisis e
investigaciones en el campo econd-
mico vy financiero, tanto en el dm-
bito nacional como interno y fun-
damentar las estrategias de
renegociacion de la deuda externa
que ¢l Estado cubano y el Banco
MNacional de Cuba tienen contraida
respectivamente con acreedores ex-
tranjeros, asi como cualquier otra
que en lo adelante se adquiera en
su nombre o a cuenta del Estado.

di  Atender las relaciones con
organismos ¢ instituciones financie-
ras internacionales que sean de su
compelencia.

Supervision Bancaria

a)  Ejecutar la supervisidn ban-
caria de las instituciones financieras
bancarias ¥ no bancarias, incluidos
los centros bancarios extraterritoria-
les y oficinas de representacidon.

b}  Recopilar, procesar y orga-
nizar toda la informacién que las ins-
tituciones financieras deben remitir
a la Central de Informacidn de Ries-
gos del Banco Central de Cuba so-
bre: clientes morosos, violadores de
los principios de cobros vy pagos,
personas naturales o juridicas pro-
cesadas judicialmente por fraudes,
malversacién asi como casos de la-
vado de activos u otros delitos o con-
travenciones de cardcter grave, y
diseminar esta informacién a las ins-
tituciones que asi lo requieran,

Gobierno

El Banco Central de Cuba esid re-
gido vy gobernado por un Presidente
auxiliado por su Consejo de Direccidn.

El Presidente es la avtoridad cjecu-
tiva del Banco Central de Cuba, su re-
presentante legal y jefe superior de las
oficinas v del personal.

El Consejo de Direccién del Banco
Central de Cuba es un drgano interno
con funciones de asesoramiento, coor-
dinacidn, informacidn v consulta, exa-
mina vy toma acuerdos sobre cuestio-
nes de su compelencia.

El Banco Central de Cuba cuenta
con un Comité de Politica Monetaria
encargado de asesorar al Presidente del
Banco Central de Cuba y al Consejo
de Direccion, sobre cuestiones de po-
litica monetaria, analiza y toma acuer-
dos sobre programacién monelaria y
financiera, emision y liquidez, régimen
cambiario, politica de crédito, tasas de
interés de los eréditos domésticos en
moneda nacional y divisas.

® Secretario del Banco Central
de Cuba
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Uﬂ n‘latrln'IOI"IIO como tUdUS: de UANDO un matrimonio de 30 afios se separa, siem-
estrech a CUmp en etraCién a ‘ pre causa expectacion. (Qué no sentir entonces cuan-

do lo hace uno de 30 siglos! Se trata, es cierto, de una

VECES, Y momentos de pareja sui generis. con momentos de estrecha compenetra-

citn o de separacidn momentdnea, pero siempre mantenien-

Se para(:irjn momentén ea. I_a do comunidad de intereses durante este largo periodo.

i Que de quiénes se trata?, pues del oro y el dinero,

fﬂrma mas Slmple del Valf.)l' guienes por estos dias, al parecer, se separan definiti-

. vamente ante la parsimonia del Fondo Monetario Inter-

“('“) Ei dlnerﬂ es! pOl‘ nacional, el mayor y mids poderoso ente financiero del

naturaleza’ oro Y plata» mundo actual v el cual durante muchos afios apoyé la
¥

relacidn y la presidn de varios supuestos amigos de la

aﬁ rmé Karl Marx wpareja» que ahora desean su completa disolucidn.



Be

ANALISIS 2

Aqui, al igual que en todo matrimonio, cada uno tiene
su historia individual antes de unirse: el oro aparecié pri-
mero ¢n ¢l mundo y, al poseer una combinacién de carac-
terfsticas especiales, lo hicieron muy deseado por la huma-
nidad. Es el sexto metal mds pesado y, por tanto, tremen-
damente compacto, Las alrededor de 100 000 wneladas
extraidas de la Tierra desde la més remota antigliedad. ca-
brian en un cubo de dimensiones no muy superiores a los
17 metros de lado.

Tiene un punto de fusién muy alio v una extraordina-
ria resislencia a la accién quimica, lo cual lo hace vir-
tualmente indestructible siendo, a la vez, el mas dietil
y maleable de todos los metales, pudiendo convertirse
en ldminas de hasta 0.0000]1 milimetros de espesor, o
lograrse un hilo de 56 kilémetros de largo con una sola
onza.

El metal amarillo comenzd a usarse con propdsitos
ornamentales y religiosos desde tiempos inmemoriales,
como lo atestiguan infinidad de objetos encontrados, por
ejemplo, una de las obras mds conocidas entre las lle-
gadas a nosotros: la efigie de Tutankamen elaborada con
oro en el afo 1350 ANE.

Se encuentra distribuido por todo el planeta: desde
Egipto hasta Australia, de Alaska a Africa del Sur.

Pero nuestro propdsito no es analizar los innumera-
bles usos del precioso metal, sino sélo su trayectoria:
primero como simple medida de valor y, mds tarde, como
dinero,

Miles de libros, ensayos vy trabajos periodisticos se
han escrito sobre ¢l dinero ¥ la moneda con la intencidn
de explicar qué son.

En su sentido mds simple se llama dinere al elemen-
to gque ticne como funcién servir de medio de cambio,
eliminando ¢l trueque de los productores en dos actos
separados: la compraventa. Esta sencilla funcidn per-
mitidh un desarrollo acelerado de la divisidn del trabajo
y facilité enormemente la circulacién de las mercancias.
Instrumento de cambio aceptado por todos los produc-
tores, se convierte en el medio idéneo de medida de
valor, medio legal de pago y forma de atesoramiento.

Desde Arnistdteles la mayor parte de los autores han
explicado el origen del dinero como consecuencia de la
ventaja técnica de su empleo ante las necesidades del
desarrollo econdmico de la sociedad. Owros, sin embar-
go, ponen de relieve gue su existencia se debe a moti-
vos sociales o religiosos. También estdn quicnes consi-
deran que surgid como resultado de un pacto conscien-
te entre los hombres, o de un acto juridico del Estado.

En cuanto a su paturaleza, algunos lo consideran una
mercancia intrinsecamente igual a las demis, pero con
cualidades especiales para servir como medio de cam-
bio, mientras gque otros ven en €1 un elemento de natu-
raleza especial, un bien que posee valor de cambio.

En las economfas primitivas se usaron como dinero
los articulos méds diversos: conchas, anillos, flechas,
azadas, pieles, ganado (este dltimo, uno de los mds uti-
lizados como tal, de ahi ¢l término pecuniario), sal,
Aarrnz, meln!es. }" Olros.

La moneda, por su parte, segin la mds amplia acep-
cidn, ¢s ¢l signo representativo del precio de las cosas,
Generalmente, es una pieza de metal en forma de disco
¥ acufiada por una autoridad que puede ser politica, eco-
ndmica, o militar,

Para conocer definitivamente el aparente misterio del orgen
del dinero v de la moneda debemos ir a la economia marxista.

Segiin Marx, la forma mds simple del valor es la ex-
presidn del valor de una mercancia en otra. Por ejem-
plo: un hacha equivale a 20 kilogramos de granos. En
un principio este cambio, que surge en la comunidad
primitiva, tiene un cardcter fortuito vy se efectia direc-
tamente entre un productor y otro, mediante el true-
que.

Al surgir la primera gran divisién del trabajo, el cam-
bio va haciéndose méds regular. Algunas tribus -por ejem-
plo las ganaderas- comenzaron a cambiar sus exceden-
tes por los de la agricultura o los oficios. En ¢l cambio
ya no intervienen sélo dos mercancias, sino varias; una
oveja equivale a:

40 kilogramos de grano
20 metros de lienzo

2 hachas

3 gramos de oro.

Al seguir avanzando la divisién social del trabajo y
la produccién mercantil, el cambio direcio de una mer-
cancia por otra resultaba insuficiente. Se daba cada vez
con mds frecuencia el caso de que un poseedor de botas
necesitaba, por ejemplo, un hacha. Pero ¢l poseedor de
ésta apetecia trigo, por lo cual no podian realizar el in-
tercambio directo entre si.

En estas condiciones el poseedor de las botas comen-
26 a cambiar su mercancia por otra que aparecia en los
cambios con mayor frecuencia v que todos aceptaban
de buen grado, supongamos una oveja, y méds tarde en-
tregaba ésta a cambio del hacha que necesitaba. Asi se
llega a la forma universal del valor que se expresa;

40 kilogramos de granos, o

20 metros de lienzo, o

2 hachas, o

3 gramos de oro,

equivalentes cada uno a una oveja.

Lo caracteristico de 1a forma universal del valor y de
lo que lo hace superior a la forma anterior, es que todas
las mercancias empiezan a cambiarse por una que aciia
como equivalente universal. Sin embargo, en esia fase
la funcidén de equivalente universal no aparece todavia
plasmada en una determinada mercancia. En distintos
lugares hay disimiles mercancias que poseen esa fun-
cidn: en unos es el ganado, en otros, las pieles o los
metales.

En cierto momento la profusién de mercancias entrd
en contradiccion con las necesidades del creciente mer-
cado, el cual comenzd a reclamar un equivalente dnico.
Al concentrarse la funcién de equivalente universal en
determinada mercancia, surgié la forma dinero del va-
lar.

La funcién de dinero la desempefiaron varios meta-
les, hasta que por Gltimo pasaron a asumir este papel el
oro ¥y la plata. La forma dinero del valor puede enton-
ces expresarse en la siguiente férmula: 40 kilogramos
de granos, o

20 metros de lienzo, o

2 hachas, o

1 oveja, etc., equivalentes cada uno a
3 gramaos de oro.

El dinero surge, pues, como resultado de un largo pro-
ceso de desarrollo del cambio v las formas de valor. Es
la mercancia gue sirve de equivalente universal a todas
las demds. materializa el trabajo social ¥ expresa las
relaciones de produccidn entre los productores.



Be

ANALISIS 3

En una produccién mercantil desarrollada el dinero
actia como medida de valor, medio de circulacién, me-
dio de acumulacién, medio de pago vy dinero mundial.

El valor de las mercancias expresado en dinero se
llama precio. Los puehlos de Egipto, Caldea y Asiria
fueron los primeros en servirse del dinero en el cambio
de mercancias bajo la forma de lingotes de oro v plata,
pero-esta forma creaba infinidad de dificultades como
la de cortar y pesar los lingotes en cada operacién, por
le gue poco a poco las barras de metal fueron convir-
titndose en monedas.

Por lo tanto, la moneda es un trozo de metal de for-
ma, peso y valor determinado, que sirve de medio de
circulacion, siendo su acufiacién monopolic de los Es-
tados, de los principes o de casas comerciales impor-
tantes.

Los habitantes de Lydia, un emporio comercial grie-
go situado en Asia Menor, fueron al parecer los prime-
ros en acuiiar las monedas, alrededor de mediados del
siglo VII ANE. La costumbre, dadas las ventajas evi-
dentes que ofrecia el comercio, en pocos afios se exten-
dié a todo el mundo conocido de la época. En China,
por su parte, ya se utilizaban las monedas como dinero
antes que en Lydia, pero no eran en forma de disco, En
1091 ANE en ese pais se legalizd el oro como moneda.

Entre las funciones del dinero estd la de desempe-
narse como dinero mundial; esto es el pago por bienes
v servicios entre los distintos paises, funcién que hasta
una fecha relativamente reciente no la podia cumplir el
papel moneda.

Aqui el dinero se despojaba de su forma monetaria
para retornar a la de barras de metal precioso,

El papel moneda lo constituyen los signos moneta-
rios emitidos por el Estado, de curso forzoso en el 4m-
bito de su autoridad, y sustituye las monedas metilicas
en su funcién de medio de circulacién y de pago. El
papel moneda, obviamente, carece de valor propio, lo
que segin la teoria clisica del dinero -vista anterior-
mente- le impide cumplir su funcién bédsica que es la de
medida de valor de las mercancias, Por mucho papel
moneda que se emita, éste solamente representa el va-
lor (ideal) de la cantidad de oro necesaria para mante-
ner la circulacion de las mercancias, y mis desde los
afios 70 en que el papel moneda norteamericano no es
ya canjeable por oro, ni siquiera entre los bancos cen-
trales, como lo habia sido hasta ese momento.

La emisidn del papel moneda es relativamente recien-
te, con la posible excepcion de China que comenzd a
ptilizarlo en el siglo XII. En Estados Unidos el primer
billete se emitié en 1690; en Francia, en 1716; en In-
glaterra, en los afios de las guerras napolednicas y en
Rusia, bajo Catalina 1L

Definiendo las caracteristicas de los metales precio-
sos, Marx afirma gue «si bien el oro y la plata no son
dinero por obra de la naturaleza, el dinero es, por natu-
raleza, oro y platas.

El oro fue utilizado en calidad de dinero desde la més
remota antigiiedad: Egipto y Asiria alrededor del afio 4 000
ANE, Fenicia en el 3 000, Mesopotamia alrededor del
1500 ¥ Grecia en los siglos VII y VIIL. Pero realmente
su uso como dinero en los regimenes precapitalistas era
bastante limitado ¥ ocasional, y en los paises del Anti-
guo Oriente la plata ocupd el primer lugar. También
bajo ¢l feudalismo este metal fue méds utilizado que el
oro.

Este predominio de la plata se debia fundamental-
mente al escaso desarrollo que tenia aiin la produccidn
mercantil y el cambio, lo que no exigfa un material-di-
nero que concentrara mds valor que la plata.

En la época de la acumulacidén originaria del capiral
lo tipico era la utilizacidén paralela del oro y la plata
como dinero, circulando ambos espontineamente de
acuerdo con el valor real que cada uno tuviese. Este sis-
tema conocido por bimetalismo era el existente en la
mayor parte de Europa y Estados Unidos, llegando in-
cluso algunos pafses a utilizar durante cierto tiempo sélo
la plata.

El primer pais de los tiempos modernos que abando-
né el uso simultineo del oro y la plata para adoptar al
primero como dnico material-dinero fue Inglaterra en
1816, En ¢l transcurso del siglo XIX la mayorfa de los
paises decidieron seguir el ejemplo de la potencia eco-
némica y militar de aquellos momentos e instauraron
también ¢l monometalismo oro. Primero fue Portugal
{1854}, después Alemania (1871-73), Francia y Bélgi-
ca (1873-74), Holanda (1875), Espafia en 1878 y, por
supuesto Cuba, Rusia (1899), Japdn (1898) y Estados
Unidos en 1900,

En realidad, el triunfo absoluto mundial del oro como
dinero durd poco. Ya en la Conferencia Monetaria de
Génova en 1922, a poco de terminarse la [ Guerra Mun-
dial, aparecié el hecho de que era pricticamente impo-
sible establecer la convertibilidad en oro de las divisas
nacionales de todos los paises, debido a que las reser-
vas mundiales del metal estaban concentradas en unos
pocos de ellos, principalmenie Inglaterra v Estados
Unidos, Debido a ello se ided establecer que las reser-
vas pudieran estar constituidas por oro y divisas extran-
jeras convertibles en oro, es decir, délares y libras es-
terlinas, con lo gque estos paises se convirtieron de he-
cho en los centros monetarios mundiales, garantizando
con sus reservas del metal las monedas de los demis
paises. Pero el oro, a fin de cuentas, continuaba siendo
la reserva segura,

La crisis econdmica de 1929-33 provocd la depre-
ciacidn de la libra en 1931 vy del délar en 1933, ponien-
do en bancarrota al sistema y dando lugar al surgimien-
1o de los «blogues de divisa=: la libra esterlina (21 pai-
ses encabezados por Inglaterra), el délar (USA, Canadd
vy América Latina) y el «bloque oro» (compuesto por
Francia, Holanda, Suiza, Bélgica, Polonia e Italia). Este
dltimo no pudo resistir la competencia de los otros dos
y en 1936 dejé de existir.

La Segunda Guerra Mundial cambié de nuevo la co-
rrelacién de fuerzas entre los paises capitalistas a favor
de Estados Unidos, adquiriendo el délar una suprema-
cia absoluta entre todas las demas divisas del mundo.
(Sus reservas oro ascendian en 1948 al 71 % de todas
las tenencias del mundo capitalista).

En 1944, por acuerdo de la Conferencia de la ONU
sobre divisas v finanzas celebradas en Bretton Woods,
se cred ¢l Fondo Monetario Internacional con el objeti-
vo de regular las relaciones de divisas entre los paises
micmbros ¥ cooperar con el desarrollo del comercio
internacional. Estados Unidos e Inglaterra tenfan e] 27
v el 13 % de los votos respectivamente y, por tanto, el
control de la politica del nuevo organismo.

Sin embargo el oro, aunque maltrecho, segufa garan-
tizando las monedas del mundo, ya que cada pais miem-
bro de la nueva organizacion debia depositar en oro ¢l
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25 % de su cuota de asociado, mientras que el délar
continuaba garantizando su valor con metal fisico,

En 1968, con la oposicién de Francia, se firmé el
acuerdo de Washington, mediante el cual los bancos
centrales debian continuar utilizando el precio de 35
délares por la onza de oro para operaciones entre ellos,
pero en lo que se denomind un «circulo cerrado», esto
es que la cantidad de metal en posesidn de los emisores
no debia ser aumentada ni reducida. En otras palabras,
en lo adelante existirfa un doble mercado del oro; uno a
los intercambios entre los bancos centrales, el cual se-
ria a precio fijo, vy otro para las necesidades industria-
les y comerciales, el que se regiria por los precios del
mercado,

Las diferencias entre Europa v Estados Unidos no
desaparecieron con esta solucién, resultando Francia el
mis claro exponente del punto de vista europeo, Mien-
tras, Estados Unidos abogaba por la completa
desmonetizacion del oro y su sustitucién por los Dere-
chos Especiales de Giro, una moneda artificial en pro-
ceso de creacidn por el FMI como divisa de reserva.

Después de varios afios de esta situacién, en enero
de 1976 ¢l citado organismo internacional, reunido en
Jamaica, adoptd la decisidn oficial de desmonetizar el
oro, aboliendo a su vez el precio oficial de éste,

A pesar de la medida, el oro no perdié de inmediato
su milenaria funcién como reserva de valor, alcanzan-
do los precios del mercado libre valores verdaderamen-
te increibles en enero de 1980, cuando, como conse-
cuencia de una serie de crisis politicas v econdmicas, el
metal llegd a cotizarse por encima de los 850 délares
la onza. Pero, hoy dia todo parece indicar que aquella
bonanza fue la mejorfa del enfermo antes de expirar.

Con la desmonetizacién oficial del oro los Estados
ya no tienen pinguna obligacién internacional de tener
reservas apropiadas de diche metal, resultando que los
que mantienen cierta cantidad en sus arcas lo hacen mas
por tradicion que por obligacidn, ya que la conserva-
citn de esta le reporta pérdidas en lugar de beneficios.

Asi tenemos que las tenencias oficiales del metal ama-
rillo de todos los paises del mundo, que en 1965 alcan-
zaban 1 194 millones de onzas, en 1977 se reducian a
891 millones, o sea, 25,4 % inferior. Si las analizamos
desde el punto de vista del valor del mercado, éstas han
disminuido de 584 000 millones de délares en 1980 a
295 000 millones en 1997, lo cual resulta 49,5 % me-
nor.

Si vemos estos mismos datos por naciones individua-
les y por grupos de paises, tenemos que en 1965 las eco-
nomias desarrolladas poseian 1 101 millones de onzas.
mientras que a finales de 1997 era 33,5 % menos, a la
ver que algunos paises en particular come Estados Uni-
dos reducian sus stocks en 34,8 % y el Reino Unido en
71.6 %, resultando Japdn el dnico que en el periodo
(1965-97) las aumentd de nueve a 24 millones.

Al mismo tiempo, las reservas de todos los paises
del mundo, excluyendo el oro, se multiplicaban 56,5
veces, las de los pafses industriales 38,6 veces; la de
Estados Unidos 42,1 veces; las de Japén 122 veces, y
las de Bélgica 20,3,

51 nos faltara algin elemento para convencernos de
la riipida degradacidn del oro como garantia del dinero
utilizado por los paises en el intercambio y las reservas
de sus monedas, podemos detenernos unos instantes en
las importaciones, las cuales han aumentado en el pe-
riodo analizado (1965-1997) 30,9 veces para todos los
paises, mientras que lo hacfa 27,2 veces para los

industrializados. Algunos de ellos como Estados Uni-
dos las aumentaba 38,9 veces y Japdn 41,3 veces.

Aungue para nosotros las cifras y las decisiones adop-
tadas en relacion con el oro en los dltimos afios mues-
tran claramente la tendencia del mundo con respecto al
metal en cuestién, deseamos incluir un comentario re-
ciente de un importante periddico europeo en ocasidn
del 69 informe del Banco de Pagos Internacionales
(BIS), el cual en una de sus paries sefiala: «<El oro se-
guird constituyendo la mayor parte de las reservas de
los bancos centrales», explicéd el director del BIS
Andrew Crocket. Su anuncio viene acompaiiado por la
pérdida del valor que en el dltimo afio ha estado su-
friendo el metal dorado. El pasado 3 de junio el oro
aleanzé su precio minimo en los dltimos 20 afios:; 263,5
délares la onza. El mercado del oro, sumergido en un
clima de incertidumbre estd descontando las ventas
anunciadas, explicd el funcionario.

Para muchos analistas las perspectivas de una rdpida
recuperacion resultan bastante escasas, mientras que por
el contrario, ¢l director del BIS habla de un repunte de
los precios tan pronto los bancos centrales dejen en claro
que mantendrin intactas sus reservas de oro. Las pre-
siones sobre el metal precioso aumentaron desde que el
pasado marzo el Tesoro britdnico anunciase la venta de
mds de la mitad de sus reservas, unas 415 toneladas. A
este anuncio le acompand la inminente venta de 1 300
toneladas de ore del Banco Central de Suiza, v la ini-
ciativa de Estados Unidos de vender 311 toneladas de
las reservas del FMI para financiar la deuda de los pai-
ses mds endeudados del mundo,

Las declaraciones del sefior Crocket nos parecen mu-
cho las esperanzas dadas por el médico de cabecera a
los familiares de un enfermo en fase terminal. En reali-
dad, nuestra opinién es mucho mds pesimista en rela-
cion con el porvenir del oro como medida de valor vy
reserva mundial.

En el futuro inmediato ¢l metal amarillo continuard
perdiendo importancia como reserva del dinero
circulable, si bien continuard su predileccitn como ador-
no y su uso en la alta tecnologia,

Para finalizar estos apuntes sobre la vinculacion del
oro con ¢l dinero a través de los tiempos. mds que una
conclusién haré algunas preguntas: ;Habri estado equi-
vocada la humanidad durante varios milenios al utilizar
el oro como el mis seguro y prictico medio de guardar
la riqueza? ;Son los smagos financieross de finales del
siglo XX quienes han descubierio algo tan importante
para ¢l intercambio y la riqueza universal como es, al
parecer, que un simple papel tenga un valor imperece-
dero, sin que lo afecten los cataclismos econdmicos, ni
los disturbios sociales? jEslard segura la economia del
mundo, tanto como decir nuestra propia existencia, sien-
do las reservas de valor de la sociedad simples papeles,
cuya cantidad y valor lo deciden unos presuntuosos se-
fiores que se consideran dueiios del planeta?

Estamos conscientes de que en un mundo donde el va-
lor de los intercambios en un dia es miles de veces mavor
que los que eran en un afio en todo el Imperio Romano, no
puede utilizarse la misma técnica, ni los mismos mecanis-
mos, pero, ;serd esta montafia de papeles sin valor intrin-
seco la solucién para realizar las complejas operaciones y
los inmensos volimenes del intercambio actual? ; No esta-
remos viviendo todos, los mds ricos y los mis pobres, de-
bajo de una inmensa espada de Damocles a punto de des-
prenderse v aplastarnos a todos?

Fuente: El Capital. ler Tomo. Carlos Marx
{Ver tablas adjuntas)
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SUBDESARROLLADG

MARLEN SANCHEZ GUTIERREZ*

Sigue creciendo la deuda
externa y este tema se
convierte de nuevo en un
problema candente

L crecimiento de la deuda externa de los Paises

Subdesarrollados (PSD) sigue tomando impulso.

El stock de la deuda se incrementd en 1998 en
casi un 6,4 % respecto al afio anterior ¥ el total de la
deuda a fines de 1998, alcanzaba la cifra de 2 465.1 mil
millones de ddlares, 1 839.1 mil millones mas que cn
1982, cuando se desatd la crisis de pago. El ritmo de
crecimiento promedio anual de la misma fue de 11.6 %
entre 1982-90, y ya de un 6,7 % en lo que va del actual
decenio.'

Esta deuda es fundamentalmente de largo plazo (el 79,4%)
y ptiblica o piblicamente garantizada (el 83.6 %), aunque la
privada sin garantia de gobierno se ha venido acelerando en
los dltimos afios a ritmos sorprendentes, lo que se explica,
entre otros factores, por los cambios en el patrén de
financiamiento a escala internacional que comenzaron a le-
ner lugar desde los afos 80,

Asia y América Latina en conjunto absorben casi el
64,8 % de la deuda total®. América Latina sigue siendo
la zona geogrifica del mundo subdesarrollado méds en-
deudada por los stocks de deuda acumulados, y nue-
vamente vuelve a ser la principal region receptora de
flujos de deuda, posicidén que ocupd Asia durante casi
toda la primera mitad de la actual década.

Para Asia, y también para América Latina, ¢l segmento
mis dindmico de la deuda es el de la privada no garantizada,
la cual se incrementé en 1997 en el caso de Asia en un 20%
respecto al afo anterior, mientras que la dewda piablica y pd-
blicamente garantizada crecid, pero s6lo moderadamente. En
1998, sin embargo, esta tendencia marcd un punto de inflexion,
ya que esta iltima aumentd en un 34 % en el continente asid-
tico, al tiempo que la privada no garantizada disminuyé en
algo més de un 35 %.

En América Latina la deuda puramente privada acu-
mulé en 1997 las dos terceras partes del incremento de
la deuda, mientras que la piblica y piblicamente garan-
tizada absorbid aproximadamente una tercera parte’ . Esta si-

tuacién se mantiene desde comienzos de la década, el creci-
miento promedio anual de la dewda privada no garantizada
para la regidn latinoamericana ha sido de un 25% entre 19%0-
1997, Al igual que para Asia, en 1998 se observa un punio de
inflexion, la deuda piiblica crece en un 6,1 % mientras que la
privada lo hace sélo en 1.6 %,

No obstante para ambas regiones, por los montos acumu-
lados de deuda piblica garantizada, esta sigue siendo la de
mayor peso dentro de los totales.

Asia y América Latina en conjunto
absorben casi el 62 % de la deuda
total, pero la segunda continda
siendo la region mas endeudada
por los stocks acumulados

TENDENCIAS RECIENTES EN MATERIAS
DE RENEGOCIACION DE DEUDA,

Club de Paris

Existe un consenso bastanie generalizado en tomo a la
necesidad de proporcionar un alivio a la denda de los pai-
ses mds pobres. El Grupo de los 8 en Mayo de 1998 en la
Cumbre de Birmingham recomendd condonar toda la deu-
da concesional (ODA)* de los paises mis pobres, o adop-
tar acciones comparables en favor de aguellos paises gue
han logrado “progresos” en la implementacién de sus re-
formas econdmicas.

En noviembre de 1996 se aprobaron los Términos de
Lyon, que definen la participacidn del Club de Paris en
la Iniciativa para el alivio de la deuda de los pafses mds
pobres y endeudados del mundo (HIPCs), promovida por
el FMI v el BM. La iniciativa supone un nuevo enfogque
frente al problema de la deuda al involucrar a todos los
acreedores tanto multilaterales como bilaterales en el
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manejo internacional del endeudamiento. Los términos de Lyon
contemplan una reduccién del 80 % de la deuda de los paises
beneficiados por esta iniciativa, frente a una reduccitn del 67
% que suponia los Erminos de Nipoles.

La innovacién de la iniciativa consiste en poner a los pai-
ses elegibles en una posicion sostenible en lo que respecta al
pago de la deuda, como estrategia para que pudieran saldarla,
con independencia de las medidas de alivio que hubiera que
aplicar. Esta, como todas las grandes ideas de las institu-
ciones de Bretton Woods supone el ajuste primero v el
financiamiento después.

Es motive de preocupacidn, por lo tanto, que la
implementacion de dicha iniciativa se enlentece cada vez mais;
casi tres afios han transcurrido v pese a que se ha estudiado la
situacidn de nueve paises solo cuatro de ellos han alcanzado
¢l punto de decision —este es el momento en ¢l gue se le
confirman la elegibilidad del pais analizado— v, solamente
Uganda logrd el punto de culminacién —instante el que se
aplican plenamente los nuevos mecanismos de alivio de la
deuds—, Segin el calendario de implementacién indica, al
menos tres paises deben ser considerados anualmente y eso
¢s algo adn por resolver, queda también por resolver la
flexibilizacién de los rangos y criterios, asi como el
alcance del concepto de sostenibilidad de la deuda, para
evitar excluir de la iniciativa paises que verdaderamente ne-
cesiten una reduccion sustancial de su deuda,

Existe un consenso bastante
generalizado en torno a la
necesidad de proporcionar un
alivio a la deuda de los paises
mas pobres

La actividad del Club de Paris en 1997 fue moderada en
comparacion con afos anteriores; sGlo 7 paises renegociaron,
En cambio, hasta julio de 1998 ya 6 naciones lo habian he-
cho. Esta lentitud indica que un gran nimero de paises habian
modificado su proceso de renegociacidn, o bien habian reci-
bido un acuerdo de reestructuracidn multianual.

Club de Londres

Entre 1989-1997 los programas oficialmente apoyados y
asociados a las operaciones SWAP redujeron la deuda de los
pafses subdesarrollados con bancos comerciales en 53.2 mil
millones de délares, alrededor del 23 % de los 231.2 miles de
millones de la deuda elegible con bancos comerciales., Die-
ciocho paises de bajos ingresos cancelaron 12.6 mil millones
de 18.2 mil millones de principal e intereses pendientes de
pago con bancos comerciales bajo las Facilidades de Reduc-
cidn de Deuda de IDA, y mis recientemente con ¢l Plan Brady,
Por otra parte, 15 paises de bajos ingresos han reducido el
20 % de su deuda con bancos comerciales, equivalente a 213
mil millones de délares.”

COMENTARIOS FINALES

1. El tema de la deuda estd convirtiéndose nuevamente
en un problema candente de la agenda internacional. Durante
los afios 90 se ha venido asistiendo a un nuevo proceso de
endeudamiento que de hecho apunta a ser mis peligroso gue
el que se gestl en la década del 70: no se trata de un endeuda-
miento soberano, 5 una deuda basicamente titularizada, los
montos son diferentes y el contexto macroecdmico también
es diferente, por citar sélo algunas caracteristicas que lo
tipifican.

2. Los principales indicadores de la deuda vistos para ¢l
grupo de paises subdesarmollados considerados en su conjunto,

reflejaron una notoria mejoria hasta 1997 con una marginal
declinacién en los coeficientes de servicio de la deuda sobre
exportaciones vy el stock de la deuda sobre ¢l PIB v una gran
cafda del stock de la deuda sobre las exportaciones. Sin em-
bargo, en 1999 todos los indicadores de la deuda se dispara-
ron nuevamente, sin dudas, los montos acumulados de la deu-
da no permiten todavia que la misma sea mds manejable por
parte de los deudores.

3. A pesar de los esfuerzos realizados por tratar
de ganar flexibilidad tanto en el Club de Paris como
en el de Londres, éstos alin no estdn en corresponden-
cia con la magnitud del problema. Por un lado, la im-
plantacidn de los Términos de Néapoles, v mis recien-
temente los de Lyon, hasta el momento muestran un
alto grado de incertidumbre en lo concerniente a su ca-
pacidad para proporcionar un alivio substancial a los
deudores; y por otro lado, la posibilidad del Plan Brady
de contribuir al saneamiento financiero es realmente in-
cierta por la falta de recursos para apoyar las operacio-
nes de reduccidn de la deuda, la ausencia de soluciones
para la deuda oficial bilateral v con Organismos Finan-
cieros Internacionales, ¥ la voluntad en manos de los
acreedores para la ejecucidn del mismao.

4.  Para los paises de bajos ingresos altamente en-
deudados la parte rigida de la deuda -la que no es sus-
ceptible de ser renegociada- va en aumento, ¥ por tanto
la solucidn del problema en muchos casos estd fuera de
los marcos tradicionales de reprogramacion. Ademds,
la necesidad de un tratamiento del siock es quizds el
elemento mis importante a considerar por la estrategia
acreedora para no seguir asi hipotecando el futuro de
las economias subdesarrolladas,

5. Las bases para gue los procesos de renegociacion de
la deuda se traduzcan en un verdadero alivio para las econo-
mias endendadas no pueden ser otras que la condonacion de
una parte sustancial de la deuda para lo cual es necesario
flexibilizar los criterios referidos al alcance del término
sostenibilidad de la deuda, ¢l acceso a dinero fresco para
poder garantizar la continuidad, el proceso de crecimiento eco-
ndmico ¥ una mayor apenura a los mercados financieros in-
ternacionales.

6.  No se trata de que la condonacién de una parte de la
deuda, aunque sea a los pafses mds pobres, sea la solucidn a
los problemas que encaran dichas economias que por demis
son miiluples. Es cierto que la condonacidn aliviard la carga
de la deuda, pero la misma no reduciri la dependencia de
asistencia financiera extena; en consecuencia, hay que abo-
gar por un orden econdmico mundial racional, que sume y no
que reste a los pobres y a la pobreza,

' No debe perderse de vista que hacia el interior de las econo-
mias subdesarrolladas existe una gran heterogeneidad. ¢ incluso
tamhbién dentro de las diferentes regiones. lo que significa que si
s¢ excluyen algunos paises el panorama general de endesdamiento
puede cambiar. Fuente: Céleulos hechos por la autora a partir
de: Banco Mundial. Global Financial Development 1998,

? Fuente: Banco Mundial. Global Financial Development 1998
' Fuente: UNCTAD, Informe del Secretanio General. Debt Situation of the
developing countrics as at mid-1998. Pag. 4

* La deuda concesional de los paitses mis pobres al final de 1997 ascendia a
16 mil millones de délares, alrededor del 13% de = dewda externa total de
largo plaze. Fuente: UNCTAD, Obcit. Pig. 9.

* Fuente: UNCTAD. Obcit. Pag. 14-13..

*Gerente de Investigaciones
Banco Central de Cuba
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N diciembre de 1997 el ciclo
Ede cobros promedio en los 10

Organismos de la Administra-
citn Central del Estado (OACE), que
concentran el mavor volumen de las
cuentas por cobrar ¥ por pagar, lle-
g0 a 62 dias, revirtiéndose la tenden-
cia negativa que se apreciaba en pe-
ricdos anteriores, tanto de este indi-
cador como del saldo de las cuentas
por cobrar y por pagar.

Durante el afio 1998 se continud
prestando atencidn al proceso de co-
bros y pagos, adoptindose medidas en
coordinacion con los diferentes OACE

i
i

.=

Jacobo Peison Weiner*

¥ su sistema empresarial, de cuyos avan-
ces v retrocesos se ha venido tratando
sistematicamente, de manera que no
constituyera un problema sin tratamien-
Lo y se regresara a niveles inconvenien-
tes para el sistema financiero del pais,
Al cierre del afio el ciclo de cobros pro-
medio en los 10} organismos antes refe-
ridos ascendia a 53 dias,

En un artfculo al respecto publica-
do en esta misma revista en su edicion
anterior, se presentd un resumen de los
principales problemas que adn dificul-
tan el funcionamiento del Sistema de
Cobros y Pagos. La permanencia de
tales deficiencias en diferentes empre-

SITULACIONR

ACTUAL

sas ¥y prupos empresariales wodavia salta
a la vista en las reuniones ¢ investiga-
ciones sobre este tema, por lo que es ne-
cesario reilerar que, no obstante la bata-
lla que se libra para agilizar y estabili-
zar ¢l Sistema de Pagos a diferentes ni-
veles, el llamado de atencidn debe con-
tinuar,

Sin embargo, al margen de las insufi-
ciencias e ineficiencias que puedan se-
fialarse a los responsables de contratar,
vender, facturar, comprar, cobrar, pagar
y conciliar, hay cuestiones que requie-
ren ser analizadas desde otro dngulo para
diferenciar sus aspectos objetivos de los
subjetivos,
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El seguimiento gue le estd dando el
Banco Central a la informacién mensual
sobre cobros v pagos y los contactos que
se promueven directamente con funcio-
narios ¥ dingentes de empresas y sus
organismos superiores, ponen de mani-
fiesto nuevos problemas a evaluar, como
veremos seguidamente.

Cuando ¢n ¢l andlisis se aprecia de-
terioro en los ciclos de cobro de algu-
nos grupos empresariales, frecuentemen-
1z ello se atribuye al endurecimiento de
las condiciones por parte de los compra-
dores, gque han ide avanzando en sus
enfoques comerciales y financieros y
exigen mayores periodos de crédit, lo
cual es mas notable en las operaciones
endivizas. En las discusiones al respec-
to surge ¢l planteamiento de que existen
suministradores extranjeros que en igual-
dad de condiciones en calidad v precio,
ofrecen mayores plazos de crédito v, en
caso de no otorgarse por los suministra-
dores cubanos, quedarian desplazados
del mercado,

Lo anteriormente expresado es 16gi-
€O que ocurra en la competencia comer-
cial en la medida en que responda a rea-
lidades, v puede estar presente en ma-
yor grado en las relaciones comerciales
actuales y, en ese sentido, dar lugar a que
las cuentas por cobrar y por pagar se
incrementen en cierta medida si se am-
plia el crédito comercial, ya que parti-
mos de un largo periodo en que apenas
fue utilizado entre las empresas estala-
les.

Por otra parte, en la medida en que
puedan emplearse mas los instrumentos
ejecutivos de pago, como la letra de cam-
bio v el pagaré, se documentan formal-
mente esos periodos de crédito comer-
cial, lo que hace factible una mayor par-
ticipacion del sistema bancano en ¢l
financiamiento que se conceda, aportan-
do mds flexibilidad v control a los flu-
jos de caja empresariales.

Admitimos esta posibilidad, de incre-
mento del erédito comercial, gque incida
en mayores ciclos de cobros; pero siem-
pre v cuando responda a las realidades
antes sefaladas v no al efecto nocivo de
los diferentes problemas a los cuales nos
referimos en el articulo anterior, es de-
cir, a las deficiencias que retrasan los
cobros y pagos.

En la misma medida en que mejore
el proceso de negociaciones que se rea-
lizan entre las empresas, se modifican
periodos de erédito, se precisan cliusu-
las financieras en los contratos v, en fin,
se actie conforme a una relacidn comer-
cial madura, debidamente discutida y
acordada entre las partes, pueden enton-
ces justificarse algunos crecimientos de

saldos y ciclos. También es obvio gue
se va estableciendo la debida caracten-
zacion en la comercializacion entre bie-
nes de consumo, servicios y equipos de
mayor precio. Estos dltimos, por supues-
to, demandan una mayor inversidn, ma-
yor capital de trabajo y mayor ciclo para
su circulacidn y cobro.

Por lo tanto, aceptamos ¢sa realidad -

cuando responde a causas objetivas, pero
queremos alertar que también se apre-
cian datos que contradicen la explica-
cidn antes desarrollada, Veamos,

Entre las informaciones solicitadas a
los organismos de la Administracién
Central del Estado con sistemas empre-
sariales subordinados, se encuentra el
saldo de las cuentas por cobrar v por
pagar vencidas. Esa cifra se deriva de
los plazos acordados para el cobro y el
pago, cuando estos se incumplen, es de-
cir, que si el acuerdo para la liquidacion
de las facturas es de 60 & 90 dias, cada
uno de los acreedores, al remitir la in-
formacidn, debe consignar ¢l monto de
las cuentas pendientes de cobro que ex-
cedan los plazos acordados
contractualmente,

51 se trata de analizar las cuentas por
pagar, los dendores consignardn igualmen-
te sus saldos pendientes de pago que ex-
cedan al perfodo de liquidacidn acordado,

4 Qué se aprecia en tales informacio-
nes? Se aprecia una fuerte concentra-
cién de saldos vencidos, que en algunos
grupos empresariales es aproximada-
mente el 50% del saldo por cobrar o por
pagar, v es sabido que muchas veces esie
mal resulta de una pobre gestién de co-
bro o del incumplimiento respecio a sus
obligaciones de pago con empresas del
mismo sistema ministerial,

Y aqui es donde el primer.plantea-
miento acerca de la evolucidn hacia
mayores plazos de crédito comercial cede
terreno y nos hace regresar por el camino
recorrido, hasta el punto de volver a insis-
tir administrativamente en las medidas para
cobrar y pagar, asi como en las gestiones a
realizar a los diferentes niveles de direc-
citn, la suspensitn de entregas v la com-
pulsion a las empresas para que realicen
esta elemental tarea.

Al cierre del mes de junio de 1999
los 10 OACE que concentran aproxima-
damente el 80% de las cuentas por co-
brar y por pagar reflejan un ciclo de co-
bros promedio de 53 dias, igual al que
presentaban al cierre del afio 1998, De
ellos, SIME, MINBAS, MINAZ,
MINAL, MINAGRI, MITRANS v
MINSAP mantienen, reducen o crecen
muy ligeramente en relacion con el ini-
cio del afio, y MINIL, MINCIN v
MINCEX., aumentan su ciclo de cobros

y el volumen de cuentas por cobrar, con
respecto al inicio del afo.

En tres de estos organismos, MINIL,
MINSAP v MINCEX, los ciclos de co-
bros exceden los 100 dias. Los dos pni-
meros han mantenido esa situacion du-
rante todo el afio y el dlimo retrocedid
&n mayo y junio, después de haber obte-
nido reducciones importanies en meses
anteriores. Desde el lro de enero de
1999 hemos procurado incluir en este
andlisis al resto de los organismos y las
empresas subordinadas a los Organos
Locales del Poder Popular, v va se dis-
pone de informacién mensual analiza-
ble de 30 organismos. De las empresas
territoriales sdlo se ha podido disponer
sisteméticamente de la informacion de
Ciudad de La Habana, La Habana y
Camagliey, pues olras provincias no pu-
dieron estabilizar ¢l envio de esa infor-
macién. En este dltimo caso de los te-
rritorios, el andlisis y la evaluacidn co-
rrespondiente tendrdn que efectuarse
provincialmente, pues si bien los nive-
les de cuentas por cobrar y los ciclos de
cobro no son significativos en relacidn
con el total nacional, veremos que las
cugntas por pagar si lienen participacion
en organismos especificos del nivel cen-
tral como el MINAL, MINSAP v
MINCIN vy, por otra part¢, no debemos
subestimar la incidencia de esa instan-
cia provincial en el reforzamiento gene-
ral de la disciplina de pagos. ya que for-
man parte de esta cadena.

Respecto a los organismos con me-
nor peso relative incorporados durante
el presente afio al andlisis mensual de
sus ciclos vy saldos de cuentas por co-
brar v por pagar, s¢ aprecian reirocesos
en relacidn con el inicio del afio en ¢l
MIMC, MICONS, [ACC y MINCOM.
En los restantes organismos su peso re-
lativo no es significativo, lo que no obs-
la para que cada uno revise internamen-
te s1 cumplen sus obligaciones en mate-
ria de cobros y pagos.

Por lo tanto, una vez mds sefialamos
que con independencia del volumen que
representen, cada uno de los organismos
y su sistema empresarial deben estar en
condiciones de evaluar permanentemen-
le si su comportamiento en los ciclos de
cobros y saldos de cuentas por cobrar y
por pagar es correcto, v si las variacio-
nes negativas se deben 'a razones
explicables por motivos que se entien-
dan procedentes, o se trata de falta de
agilidad en la facturacidn, descontrol,
ausencia de estrategia de ventas o pobre
gestion de cobros. Es alli donde real-
mente puede profundizarse en el andli-
sis, esclarecer las causas de esta situa-
cidn v adoptar las medidas adecuadas.

* Vicepresidente del BCC
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NUADIS PLANAS GARCIA *

Y MILAGROS ESCOBAR GONZALEZ

ESPUES de la promulgacion

del Decreto Ley No.172 del

28 de mayo de 1997, del Banco
Central de Cuba (BCC), miltiples han
sido las tareas que desarrolla esta insti-
tucion para el reordenamiento v la orga-
nizacién de las nuevas funciones que se
han asumido,

Consecuentemente con ello, se efec-
tud un seminario sobre Balanza de Fa-
zos y Sistema Informativo Bancario uno
de cuyos objetivos esenciales fue forma-
lizar las normas vy los procedimientos
para elaborar y procesar la informacidn
necesaria y conformar la Balanza de Pa-
gos ¢n correspondencia con la vV versidn
de la metodologia establecida por ¢l Fon-
do Monetario Internacional.

La reunidn estuvo presidida por Sergio
Plasencia, vicepresidente del Banco Cen-
tral de Cuba; Ana Mari Nieto, y Julio Gue-
rrero, directores de Estudios Financieros
v de Estadisticas Monetanas v Financie-
ras del BOC, respectivamente.

Teniendo en cuenta la importancia
que revisten para el pais los temas abor-
dados en dicho encuentro, procedimos
a entrevistarnos con ambos directores
para dar a conocer el rabajo que se de-
sarrolla en estas vertientes.

- Segln se expuso en la canta-invita-
citn remitida a los diferentes organis-
mos, empresas ¥ demds entidades de la
economia nacional seleccionados, el ob-
jetivo del seminario acerca de la Balan-
7a de Pagos es lograr un paso mis de
avance en la compilacion de tan impor-
tante documento estadistico, a partir de
las experiencias de las fuentes informa-
tivas v del propio Banco Central de Cuba
en la aplicacién de la nueva metodolo-
gia, puesta en vigor desde mediados de
1998, explicd Ana Mari.

“Como es ldgico suponer, prosiguid
la directora de Estudios Financieros, la
implantacion de una metodologia requie-

ofo: M XIS CHsa

re de un proceso de acercamicnto pau-
latino a sus mejores resultados, algo asi
como el proceso de maduracion de una
planta industrial que recién s¢ inaugura,

“El seminario ha sido la via para cana-
lizar en ambas direcciones las dificultades
que se afrontaban, las dudas que se tenian
v, ademiis, precisar nuevamente los reque-
rimientos planteados por el BCC para lo-
grar una balanza de pagos con una ade-
cuada cobertura (en nimero de fuentes
informativas y completamiento de la in-
formacidn), que la haga confiable y con
un dinamismo en la elaboracidn que per-
mita su oportuna presentacion, aspecto
que se traduce en lograr un tempo mi-
nimo de preparacion a partir del cierre
del periodo gue se analice.

“La descentralizacion en ¢l sistema
econémico por el proceso de
reordenamiento en el pais, afadid, de-
termind que el hasta entonces estableci-
do Sistema Contable Estadistico Inter-
nacional del Banco Nacional de Cuba
perdiera su vigencia. Dicho sistema

~dijo- sentaba sus bases en el cardcter
centralizado del comercio exterior y en
el monopolio ejercido por el entonces
Banco Macional de Cuba sobre las ope-
raciones en divisas del pais.

“Ya no era posible, agregd, loprar de for-
ma centralizada la cobertura informativa re-
querida, dado el creciente niimero de enticda-
des que, descentralizadamente, realizaban
transacciones comerciales intemacionales u
olras operaciones con el resto del mundo,

“Ademds, de acuerdo con las medidas
adoptadas en comespondencia con la estrate-
gia trazada por la direccidn del pais, en la
economia cubana iban apareciendo operacio-
nes y entes ccondmicos nuevos,

“Esta situacidn -continud Ana Mari- exi-
gia adecuar el flujo informativo para la ela-
boracidn de la balanza de Proceso gue
se viene desarrollando v c{:l cual forma pane
esle seminario recién efiecuado.™

Interrogada acerca de los factores gque
intervienen en la entrega de datos para que
el banco pueda compilar v confeccionar
la Balanza de Pagos, Ana Mari informa:
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- En la entrega de datos intervienen
varios factores; entre estos reviste es-
pecial importancia la voluntad infor-
mativa de aquellos especialistas, técni-
cos y personal dirigente que en las dife-
rentes entidades estdn vinculados de una
u otra forma con el proceso de compila-
citn de la Balanza de Pagos cubana.

“De la actitud asumida por ellos de-
pende, en gran medida, el resultado que
se alcance. Es por ello, agrega, que ¢l
Banco Central de Cuba enfatiza en la
imporancia gque tiene para ¢l pais la
presentacion de este importante docu-
mento en tiempo y con la debida cali-
dad, a fin de que cada cual, consciente
del papel que le corresponde jugar, cum-
pla cabalmente su parte en la tributacidn
¥ procesamiento de la informacidn,

“(rro aspecto importante vy muy li-
gado al anterior es la comunicacion que
se establezca entre las fuentes y las ins-
tancias del BCC responsabilizadas con
la elaboracion de la balanza de pagos,
lo cual podemos resumir como la nece-
sidad de mantener un constante aseso-
ramiento y control de las fuentes por
parte de la institucidn bancaria, brindan-
do respuesta inmediata a la solicitud de
aclaraciones de todas aguellas dudas,
asf como orentindolas sobre las defi-
ciencias detectadas en los reportes pre-
sentados,”

+Cual es la importancia de poseer
una balanza de pagos real periddi-
ca?, indagamos.

A esta interrogante Ana Mar expone:

—Para dar respuesta debemos co-
menzar por definir qué es la Balanza de
Pagos para que se conozea con la ma-
yor precision posible en qué consiste,
¥ que ésta no es méds que un documento
estadistico en el cual se registran
sistemiticamente todas las transacciones
econdmicas internacionales realizadas
por un pais con el resto del mundo en
un periodo dado,

“El ciimulo de informaciones que se
registran en la balanza de pagos permi-
e tener en un mismo plano, de forma
condensada, un compendio de wodas las
transacciones del sector externo de un
pais en ¢l periodo que se analice. Esto
la convierte en una herramienta de tra-
bajo de gran wtilidad para andlizar el
desempeiio econdmico de un pais, su
situacién financiera externa v el estado
de su economia.

“Son muchos los ejemplos de los
cuales se pudiera hablar, pero para citar
uno de los méas importantes en el uso de
los datos de 1a balanza de pagos podria-
mos referimos a su wilidad en la for-
mulacidn de medidas de politica nacio-
nal ¢ internacional, donde los aspectos
exlemos (comao los desequilibrios de pa-
gos ¥ los flujos de inversidn extranjera)
desempenian un papel protagénico en las
decisiones econdmicas o de otra indole,
en una economia mundial cada vez mis
interdependiente".

Respecto a la nueva forma de elabo-
rar el documento que hoy nos ocupa,
Ana Mari explica que al cierre de cada
trimesire natural hay un flujo informaii-

vo hacia el Banco Central de Cuba por
parte de los organismos, empresas, enti-
dades financieras v otros entes econd-
micos, en los que se producen transac-
ciones econdmicas internacionales que
definen estas unidades como fuentes
inbutarias de informacidén.

fii] en la actualidad se aplica
una nu,hxkguu;{u cubana para la ¢ i
cion puesta en vigor en 1998, la cual sirve

de guia a las fuenies informativas para su
tributacién informativa trimestral.

Como otras de sus tareas 1999, el
BCC estd introduciendo su Sistema Infor-
mativo Bancano (SIB) que paulatinamente
ird asumiendo el control sistemdtico de
toda la informacion gue requicne, hasta lo-
grar un flujo centralizade lo mds racional
posible en beneficio de las fuentes y los
USUArios.

Para conocer este Sistema, como sur-
ge v qué lo ampara, Guerrero informa:

—Por su importancia, al Sistema In-
formativo Bancario se le dedico el se-
gundo dia del seminario con el propasi-
to de darlo a conocer a los diferentes
organismos v entidades del pais, por
cuanto es de reciente creacidn. La inten-
cifin también era explicar qué se persi-
gue, en qué consiste, qué incluye, asi
como mosirar su alcance, ventajas y
perspectivas.

“Este surge del estudio de la expe-
riencia de bancos centrales de otros pai-
ses, que en busca de eficiencia y dismi-
nucion de los costos en el procesamien-
to de la informacidn, han creado siste-
mas que centralizan la captacion y la dis-
tribucién de los datos.

“En nuestro ¢aso especilico, aclara, el
SIB es un sistema computacional elabora-
do por la Direccion de Sistemas Automa-
tizados, administrado y gestionado por la
Direccidn de Estadisticas Monetarias y Fi-
nancieras, ambas pertenecientes al BCC,
y se ocupa de la captacion, validacion,
procesamiento, almmmuemu-}r distn-
bucién de la informacion necesaria para
el cumplimiento de las funciones del BCC.

“Otro objetivo de este segundo dia
del seminario fue implantar f mode-
los de Activos y Pasivos Externos que
constituyen especificamente la base in-
formativa de dos importantes funciones
del BCC: la compilacién de la Balanza
de Pagos y la Deuda Externa del pais.

“Desde el punto de vista legal, el SIB
s¢ apoyva o ampara en el Decreto-ley No.
172 el cual, entre las atnbuciones del mi-
nistro-presidente, le confiere la de dic-
tar resoluciones, instrucciones v otras
disposiciones necesarias para garantizar
el cumplimiento de las funciones asig-
nadas al BCC, de cardcter obligatorio
para todos los organismos v entidades
del pais. También lo amparan los articu-
los 23 y 29 en su inciso g)."

En cuanto a las perspectivas del nue-
vo Sistema Informativo Central y su fun-
cionamicnto Julio Guerrero nos explica;

—Internamente funcionari apoyado
en una red local con mds de 300
computadoras personales y servidores
actualmente instalados, mediante los
cuales los funcionarios del Banco Cen-

tral accederin a las bases del sistema,
en dependencia del nivel de acceso au-
torizado,

“La captacion de datos serd en fiche-
ros de Excel o bases de datos que po-
drin enviarse al BCC mediante el co-
rreo electrinico. o llevarse personalmen-
te, segiin las posibilidades de la entidad
tributante.

*Las perspectivas? Estin en depen-
dencia di.m[::sunupec llo nacional de Iaapfu-
municaciones y de la computacion,
cuanto se piensa en la posibilidad de
crear pdginas WEB constantemente ac-
tuahizadas con imformacidn bancano-f-
nanciera, que puedan ser consultadas di-
reclamente por los interesados, entre los
que pudieran estar los diferentes Orga-
nismos de la Administracion Central del
Estado (OQACE), organismos intermacio-
nales, los acreedores v los inversionistas
extranjeros. Mientras esto no se logre,
el sistema facilitard en plazos menores
la elaboracidn de boletines estadisticos,
anuarios, etcéters, que cubrirdn en parte
las necesidades de datos financieros del

afs",

:Puede hablarnos de la disciplina
informativa v si se tiene proyectado
aplicar aigl‘ina sancidon para los
infractores?

—La disciplina informativa es, pre-
cisamente, la clave del éxito del Siste-
ma, por cuanto en la medida en que las
entidades tributantes cumplan en tiem-
po y forma sus compromisos informati-
vos con el BCC, este sistema podri res-
ponder al objetivo para el cual fue crea-
do. Para esto es imprescindible la cola-
boracion de todos los tributantes, a par-
tir de que comprendan la necesidad e im-
portancia de que el banco cumpla con
sus funciones de banca central, entre
ellas, la compilacidén de la Balanza de
Pagos y la Deuda Externa, sin menosca-
bar otras importantes tareas relaciona-
das con la politica monetaria. el siste-
ma de cobros y pagos, elc.

“Trabajar por ¢l logro de una disciplina
informativa, finaliza Guemero, es porlo
cual otros bancos centrales del mundo han
pasado en el ranscurso del tenipo, v que han
ido solucionando de diversas maneras, entre
elhs,a{_)lmﬂnrrmlms y!nmu’m a:nqu&
Ilaxs entidades tributantes que reiter:
incumplen sus is0s  informuativos
con &l hanco (va sea en tiempo yio
calidad de Jos datos).

“En nuestro caso especifico, actual-
mente el BCC trabaja en  rescatar la
disciplina informativa a partir de un fuer-
te trabajo de persuaciin, explicando a
los tributantes la importancia v necesi-
dad que tiene para el pais que el BCC
pueda cumplir sus tareas con la calidad
v la cobertura requeridas.

“No obstanie lo anterior, se estudian
otras acciones a tomar con los
incumplidores en un futuro, cuando las
condiciones, leyes o disposiciones del
pais las permitan aplicar”.

*Directora del Centro de Informaciin
Bancaria y Econdmica
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L idearse la nueva organi-
zacitn del sistema moncta-
io internacional después de

la II Guerra Mundial, se utilizaron
tres principios bdsicos que debian
regir a partir de ese momento el des-
envolvimiento de la economia mun-
dial.

Estos principios eran:

Primero: La economia mundial de-
bia tener como base la competencia
cooperativa entre los paises, no 1a he-
gemonia ni la autarquia, v habria que
dar al crecimiento econdmico la mis-
ma prioridad que se asignara a la esta-
bilizacidn.

Segundo: Los movimientos interna-
cionales de capital tenfan gque alentar
el comercio. ¥y no debia permitirse
que se convirtieran en una fuerza in-
dependiente y quizds perturbadora.

Tercero: Debia crearse un organis-
mo oficial internacional para promo-
ver los dos objetivos anteriores.

El organismeo creado para ¢stos fi-
nes fue el Fondo Monetario Interna-
cional, que nacié en Bretton Woods,
junto con el Banco Mundial. A este dlti-
mo  se le asignd la funcidén de recons-
truir las economias destruidas por la
guerra y la de contribuir al desarrollo,

El fendmeno de globalizacion fi-
nanciera ha dado al traste con la esen-
cia misma de esas institluciones, ¢ in-
cluso ha establecido retos a la capaci-
dad de adaptacion de éstas a las nue-
vas condiciones que se han venido su-
cediendo en la economia mundial a
partir de la creacion del FMI y el Ban-
co Mundial.

RETOS

-

EL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL

El FMI surgit con el objetiva de
inspirar confianza a los paises-miem-
bros poniendo a su disposicién los re-
cursos de éste, bajo garantias adecua-
das para corregir desajustes de sus ba-
lanzas de pagos, sin recurrir a medi-
das que destruyeran la prosperidad
nacional o internacional, Entre otros,
tenia también el objetivo expreso de
supervisar la operacidn del sistema de
tasas de cambio fijas establecido en
Bretton Woods. Es por ello que en
1971, cuando Nixon declara la
inconvertibilidad del délar en oro, mu-
chos se cuestionaron si el FMI debia
seguir funcionando o debia cerrar
SuUS puertas.

Ante esta nueva siluacidn mone-
tarig mundial el Fondo tratd de adap-
tarse v crear mecanismos que lo hi-
cieran necesario como institucidn rec-
tora de las finanzas internacionales,
incursionando en dmbitos no compe-
tentes a los objetivos para los cuales
habia sido creado en un inicio.

Como ejemplo de lo anterior po-
driamos decir que ante la crisis de li-
quidez que se presentd en la década
del 70, el FMI resolvid asignar Dere-
chos Especiales de Giro (DEG) para
ayudar a estabilizar la situacién mun-
dial. El DEG fue creado por este
organismo como complemento de los
activos de reserva existentes', sin
embargo, esie objetive s¢ reconocid
coma un fracaso por el propic FMI en
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TUCIONES DE
BRETTON WOODS

YAMILE BERRA CIRES*

¢l Informe Anual de 1997, toda vez
que no se logrd que los mismos se
constiluyeran como una moneda de
reserva fuerte en la economia mundial,
aungue es importante sefialar que, so-
bre todo, para los paises subdesarro-
llados, han constituide un importante
activo de liquidez adicional,

Unos afios mds tarde en 1982, cuan-
do se inicia con la moratoria mexica-
na la tan conocida crisis de la deuda,
el FMI respaldd programas de ajuste
de gran envergadura en México y otros
paises latinoamericanos con graves
problemas de servicio de la deuda.’
Ademds, este organismo ha ido crean-
do diferentes servicios financieros y de
asistencia técnica en funcidn de las ne-
cesidades que han surgido en la eco-
nomia mundial, pero todo lo anterior
no lo ha liberado de las reflexiones
criticas de la comunidad internacional.
De manera que el papel jugado por
esta institucion en cada momento his-
térico, desde su fundacidn hasta la fe-
cha, ha sido juzgado y criticado por
no pocas personalidades y foros, po-
niendo en duda en miiltiples ocasiones
su capacidad de adaptacidn.

Muestra de ello es que en 1994, con
motivo del 50 Aniversario de las Ins-
tituciones de Bretton Woods, el SELA
realizé un informe que caracterizaba
el desempeno hasta ese ano del FMI y
el Banco Mundial, y decia que -la fun-
cidn de “vigilancia™ del sistema mo-
netario internacional otorgada al FMI
y aplicable a todos los paises-miem-
bros, sin distincidn en cuanto a su ni-
vel de desarrollo, es muy débil con
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respecto a los paises industrializados,
precisamente aguellos que més inciden
en el comportamiento del sistema mo-
netario internacional®-. Por otra par-
te, ya en aquel momenio se analizaba
al Fondo desde el punto de vista de su
organizacion interna, por ¢jemplo, en
cuanto a la necesidad de mejorar la
calidad y continuidad de los Directo-
res Ejecutivos de los paises en desa-
rrollo, v maximizar su impacto en la
Junta Directiva coordinando posicio-
nes.

En el mismo informe del SELA se
reflexionaba acerca de la estanicidad
del Fondo en cuanto a sus politicas y
actividades, otorgdndole una mayor
capacidad de cambio a las politicas
relacionadas con los pafses ex-socia-
listas, Empero, muchos de estos pro-
blemas se mantienen hasta nuestros
dias, a pesar de haber sido sefialados
afos atris .

EL BANCO MUNDIAL

El Banco Mundial, por su parte, se
vio relegado a un segundo plano des-
de su fundacidn, no pudiendo jugar el
papel de ayudar a la reconstruccidn de
la postguerra, ya que los Estados Uni-
dos, con sus préstamos bilaterales a
Europa v a Japon. mediante el Plan
Marshall y el Plan Dodge respectiva-
mente, liderd la ayuda a ambas regio-
nes. No obstante, esta institucion ca-
nalizd sus préstamos hacia los paises
subdesarrollados con el objetivo de fa-
cilitar la inversién piblica y privada,
¥ los resultados de este rol también han
sido discutibles.

La funcidn del Banco Mundial ha
estado intimamente vinculada a la ac-
cion del FMI, imponiendo el segundo
los programas de ajuste y otorgando
el primero ¢l financiamiento para po-
der levarlos a cabo,

Mo obstante, en 1994, a cincuenta
afios de su fundacién, el Banco fue
considerado un organismo con mayo-
res logros que el FMI en cuanto a la
revisién v reformulacién de sus crite-
rios y procedimientos, lo que fue con-
firmado por Manuel Varela. catedri-
tico emérito de la Universidad
Complutense de Madrid, cuando escri-
bid: * El Banco intenta ser mds eficaz,
mis flexible, mds transparenie - res-
pondiendo asi a criticas constructivas
que ha recibido - y lo va logrando™.*

Por esa misma fecha se hablaba de
retos para estas instiluciones, consis-
tentes en redefinicion de sus objetivos,
mejor seleccién de los proyectos que
financiaba el Banco Mundial y cola-

boracion en ¢l diseno de los mismos,
mejor definicidn de la competencia de
ambas instituciones para evitar
solapamientos de sus tareas, y ayuda a
los paises mils pobres. EI FMI deberia
concentrarse en la estabilizacidn
macroccondmica a corto plazo, otor-
gando al Banco Mundial estrategias de
ajustes a mis largo plazo en caso de
desequilibrios estructurales de las eco-
nomias de los paises.

LA CRISIS ASIATICA
COMO EXPRESION DE LA
GLOBALIZACION
FINANCIERA Y LOS
RETOS AL SISTEMA
FINANCIERO
INTERNACIONAL

A pesar de varias décadas de crisis
financieras en diferentes paises y re-
giones, (una de ellas fue la de México
de diciembre de 1994, la cual marcé
el inicio de la crisis del neoliberalismo
y la globalizacidn), a principios de
1997 todo parecia  marchar bien, so-
bre todo, para los paises conocidos en
aquel momento como “los tigres asid-
ticos™. Sin embargo, toda una serie de
deficiencias estructurales y de politi-
ca econdmica® desencadenaron la tan
mencionada crisis del Sudeste Asiiti-
co, que el FMI no fue capaz de preve-
nir. Mds tarde ésta golped a Rusia y
con ello comenzd a afectar las econo-
mias latinoamericanas, principalmen-
te la de Brasil.

El FMI no pudo prever la crisis, en-
tre otros motivos, porque dicha insti-
tucién no fijaba su atencidn en ¢l fun-
cionamiento de los sistemas financie-
ros, ¥y las caracteristicas de aquellas
economias que estaban financiando
sus déficits de balanza comercial en el
mercado de capitales con titulos emi-
tidos en sus propias monedas, permi-
tieron el fuerte atague especulativo de
que fueron objeto. dada la moderna
tecnologia existente que facilita una
gran movilidad de los capitales y, con
ellos, la globalizacion de la crisis.

En este momento se hizo evidente
que los programas de ajuste del Fon-
do se habian quedado atrds téenica-
mente con respecto al desarrollo de la
economia mundial, ya que ¢l FMI res-
cata esas economias, que estaban ca-
yendo en cadena, con politicas basa-
das en la austeridad (crédito escaso,
tasas de interés elevadas v contraccion
fiscal) como medidas bdsicas, lo que
no contribuyd a evitar la recesion y la
crisis bancaria, ademds, las alternati-

vas de ajuste no inclufan la gradualidad
necesaria de las medidas, de manera
que, al menos en un corto plazo, la cr-
sis se profundizd y se hizo mas glo-
bal, lo que ha provocado la sena pre-
ocupacidn de la comunidad internacio-
nal en cuanto a la necesidad de revisar
y reorganizar el sistema financiero
mundial y con él las instituciones fi-
nancieras que lo rigen, especialmente
el FML.

Con respecto a lo anterior Ariel
Buira, exmiembro de la Junta Directi-
va del FMI, observa gue “los nuevos
retos que plantean el crecimiento y la
integracion de los mercados financie-
ros exigen un desarrollo paralelo de las
instituciones financieras intérnaciona-
les para permitirles brindar el apoyo
suficiente a los paises miembros y ac-
tuar como supervisores v, siempre que
sea idéneo, reguladores de los flujos
de capital internacional”.®

Sin embargo, no ha sido esto lo que
ha promulgado el FMI durante su exis-
lencia, toda vez que su politica ha es-
tado dirigida fundamentalmente hacia
la total iberalizacidn v desregulacion
de los mercados’.

Se habla ahora de una “nueva ar-
guitectura financiera global” y se dis-
cute, incluso en mds de un foro®, la po-
sibilidad de crear una nueva institucién
financiera que identifique las nuevas
necesidades de supervisién e
implemente. en coordinacidn con otras
instituciones piblicas y privadas, for-
mas aceptables de regulacidn de los
movimientos de capitales a corto pla-
0.

Resulta sumamente improbable que
esta nueva organizacion sea creada, ¢
incluso todavia estd por ver si las or-
ganizaciones existenies podrian en-
fremtar todos estos retos que impone
la globalizacidn, a través de una refor-
ma profunda de las mismas. particu-
larmente ¢n el caso del FMI, toda vez
que el Banco Mundial tiene un papel
mis comprometido con el desarrollo y
la eliminacidn de la pobreza. No obs-
tante, si nos queda claro que la llama-
da nueva arquitectura mundial todavia
estd incompleta. No es suficiente lo-
grar altos niveles de transparencia. su-
pervisién, fortalecimiento del sistema
bancario y financiero y participacion
del sector privado, hace falta mis.

Serfa entonces prudente, como ex-
presa Buira en su ensayo “que los pai-
ses determinen, quizds con la ayuda del
Fondo, ¢l nivel de flujos de capitales
exlernos que son capaces de absorber
sus economias, sin presionar sobre los

precios o sobre la cuenta corriente™,
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otros como Bhagwati, profesor de la
Universidad de Columbia, defensor
del libre comercio y autoridad mundial
en teoria del comercio y el desarrollo,
se cuestionan la viabilidad de la libre
convertibilidad de la cuenta de capi-
tal, llegando a proponer la posposicion
de esta accidn, argumentando con los
ejemplos de Japdn y China la posihili-
dad de obtener altos crecimientos eco-
ndmicos sin convertibilidad en cuenta
capital,

Se impone, ademds, regular los mer-
cados de derivados, ya que aunque el
FMI considera que una de las causas
fundamentales de la actual crisis ha
sido la precaria situacidn de los ban-
cos v la falta de mecanismos para ha-
cer cumplir las normas bancarias in-
ternacionales, otros estudios atribu-
yven la génesis de la crisis a los merca-
dos de derivados v a su grado de
desregulacidn.

Se necesita crear un mecanismo gue
imponga disciplina a los acreedores,
gue hasta el momento han sido prote-
gidos por el FMI y los paises
industrializados a través de los progra-
mas de rescate de las fuerzas
desestabilizadoras del mercado.

Por su parte, el FMI debe revisar
la relacion actual condicionalidad-
financiamiento, sobre la base del be-
neficio que podria reportar a los pai-
ses necesitados de financiamiento, re-
cibir el tramo correspondiente antes de
haber iniciado ¢l programa de ajuste
acordado con el Fondo, lo que inteli-
gentemente manejado permitiria una
recuperacidon mds ripida de esas na-
ciones. La institucion  debe anticipar-
se¢ a eslas situaciones de crisis, acu-
diendo a los pafses en dificultades con
¢l financiamiento necesario antes de
que los desequilibrios de sus econo-
mias sean criticos,

Ahora bien, teniendo en cuenta que
son los gobiernos los que en dltima ins-
tancia implementan los programas de
ajuste, es de vital importancia lograr
un didlogo realista de éstos con las ins-
tituciones financieras internacionales.

For tanto, no todos los retos del fe-
némeno globalizador se limitan a la
transformacidn de las instituciones fi-
nancieras multilaterales y a la “arqui-
tectura financiera global™; se precisa
de una mayor unidad de accidn en ¢l
seno de los diferentes foros internacio-
nales y como ejemplo ticito de ello
tenemos el G-24, instancia ministerial
mis débil dentro del FMI, no sdlo
por su limitado peso politico y finan-
ciero, sino también por no establecer
una debida prelacion de las necesida-
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des de sus paises a la hora de conciliar
ante ¢l Fondo y el Banco Mundial en
las reuniones anuales.

Sin embargo, nos resulta alentador
ver que la comunidad internacional y
sus diferentes organizaciones ya se
pronuncian en funcion de realizar cam-
bios al sistema financiero actual como
una necesidad para lograr ¢l equili-
brio econdémico mundial y evitar nue-
vas ¢risis con caracleristicas tan
devastadoras como ésta, lo que se ob-
serva en las intervenciones de Michel
Camdessus, director gerente del FMI,
y James Wolfensohn, presidente del
Banco Mundial, en la reunién de esas
instituciones en Washington a princi-
pios de octubre. Otras personalidades
del mundo econémico y politico tam-
bién se han pronunciado por corregir
los desequilibrios creados por esta cri-
5is, v plantean la necesidad de refor-
mar ambas instituciones, alegando que
éstas “estdn poco equipadas para
afrontar crisis de amplio especiro
como la asidtica y la rusa”, segin ex-
presd el ministro britdnico de finanzas,
Gordon Brown,

Un mes después de la reunidn del
FMI y el BM de octubre altimo en
Washington, Michel Camdessus, direc-
tor gerente del Fondo, pronuncid un
discurse en el Consejo de Asuntos
Mundiales en Filadelfia, definiendo
dos objetivos mds dentro de la “Nue-
va Arquitectura Global™ ' relaciona-
dos con la reforma de las institucio-
nes financieras, en especial el FMI y
la implementacién de politicas socia-
les de apoyo a las naciones mis po-
bres v vulnerables, esta dltima inicia-
liva propuesta a instancias del Banco
Mundial.

De manera que aparc:nlcm::ntc 0=
dos estin de acuerdo con la necesaria
reforma del sistema financiero inter-
nacional, pero lo que nadie dice es
como serd llevada a cabo la misma,
pues 4 nuestro  entender la “nueva ar-
quitectura global™ no se explica por si
sola y depende, sobre todo, de la posi-
cifin que ocupen los Estados Unidos y
los principales paises industrializados
ante esta reorganizacién fNinanciera
mundial.

CONCLUSIONES

El sistema monetario internacional
se organizd en Bretton Woods sobre
la base del poder politico y, sobre todo,
del poder econdmico vy financiero de
los Estados Umdos de América en
aquel momento, dado que Europa v el
resto de los pafses que participaron en

la 11 Guerra Mundial habian quedado
destruidos por ésta. Este sisiema ex-
tendid internacionalmente el predomi-
nio de la moneda y las politicas nor-
teamericanas. La hegemonia estado-
unmidense, a diferencia de la anterior he-
gemonfa inglesa, logrd legitimarse en
instituciones de cardcter multilateral
(FMI y Banco Mundial) que se defi-
nieron vy s¢ proclaman hasta hoy como
de cooperacion internacional,

Ambas instituciones financieras a lo
largo de su existencia han funcionado
como instituciones gemelas con un
marcado reparto de papeles entre ellas.
Al Fondo le ha correspondido el rol
predominante de control monetario,
mientras que la proyeceidn del Banco
Mundial ha sido financiera, canalizan-
do los fondos que facilitan la inversion
pliblica y privada (infraestruciura}. Sus
relaciones s¢ han distinguido por la
complementacion de sus enfoques,
ligindose cada vez mis y cumpliendo
funciones distintas, pero convergentes,
lo que se demuestra en las responsabi-
lidades comunes que emanan del con-
cepto compartido de ajuste estructu-
ral y del concepto de condicionalidad
cruzada.

Dado el mecanismo de toma de de-
cisiones, las diferencias internas de
cada una de estas organizaciones se re-
suelven en favor de sectores dominan-
tes, lo que se evidencid en la crisis de
Asia y Rusia, por lo que avanzar en la
democratizacidn de las mismas y fun-
damentalmente del Fondo como insti-
tcidn, debia formar parte del sexto
punto de la nueva arquitectura mun-
dial que dice “Reforma de las institu-
ciones financieras v del FMI”. Sin
embargo, la democratizacidén interna
no estd comprendida dentro de ese
punto de la nueva arquitectura, hacién-
dose hincapié en la necesidad de for-
talecer el papel del FMI (a través de
una enmienda al Convenio Constituti-
vo) en la regulacién de la liberaliza-
cion de la cuenta capital ¥ en la mane-
ra de envolver al sector privado en las
snluciones a las crisis. Como s¢ obser-
va, lo propuesto lejos de democratizar
la institucion, le asignaria un papel mis
predominante en la economia mundial.

Sin embargo, se observa una posi-
cion alge mds objetiva por parte del
Banco Mundial para dar solucian a los
problemas emanados de la crisis, el
cual critica los programas del FMI,
aungue sin mencionar explicitamente
el npombre al decir “Debemos ser mis
abiertos en nuestra forma de respon-
der a la crisis y e€siar mMEnos
influenciados por las f[érmulas
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estindares de rescate que funcionaron
bien en las crisis de la deuda en los
afios 807"

Esta institucion senala como causas de
I crisis, ademds de la debilidad de los sis-
temas financieros nacionales, las politicas
macroecondmicas desacertadas, la forma
en que se llevid a cabo la liberalizacion de
la cuenta capital v la tendencia de los mers
cados internacionales de capitales a osci-
lar entre la euforia v el pdnico, es decir,
adjudica culpas al orden interno de cada
nacion y al sistema financiero internacio-
nal, algo con lo que no concuerda el FMI
que apoya los argumentos. liberalizadores
preconizados por el Departamento del Te-
soro y la Reserva Federal de Estados Uni-
dos.

Aungue dltimamente ¢l FMI ha mo-
derado su posicién con respecto a la
liberalizacién financiera, sigue siendo
defensor de la libertad para los movi-
mientos de capitales; el BM, por su
parte, asegura que ¢l objetivo de “las
politicas fiscales vy monetarias en es-
1os momentos debe ser mantener la
demanda, ampliar las medidas de pro-
teccidn social v recapitalizar los siste-
mas financieros”, toda vez que las
politicas muy confractivas generan
més bancarrotas, haciendo mds dificil
la reestructuracion empresarial y finan-
cigra ¥, por tanto, la recuperacion de
la confianza.

Las grandes potencias ccondmicas
estin de acuerdo con reorganizar, aun-
que sea entre comillas, el FMI y el
Banco Mundial, ¥ se reclama parti-
cularmente un Mayor protagonismo
para este liltimo; ejemplo de ello es la
propuesta del Gobierno de Francia de
fusionar ¢l Comité Interino del FMI
con ¢l Comité de Desarrollo del BEM,
lo que hasta ahora no se acaba de arrai-
gar en el pensamiento de los lideres
del FMI.

Una muestra de mayor objetividad
fue la defensa de Andrés Solimano,
representante del Banco Mundial en
el evento de Globalizacion realizado
a principios de afio en la Habana, don-
de presentd algunos de los problemas
generados por este fendmeno y sus
consideraciones sobre las posibles al-
ternativas de solucidn. En este con-
texto Solimano asegurd que la
globalizacion implica un aumento de
la volatilidad de los Mujos de capita-
les por 1o cual las economias se hacen
mds inseguras, genera también un in-
cremento de la desigualdad y la con-
centracitn del ingreso, asi como de la
reduccién de autonomia para hacer
politica econdmica, por lo que consi-
dera necesaria la regulacion. transpa-

rencia ¢ informacion de los mercados
financieros internacionales.

Llamé a equilibrar los objetivos fi-
nancieros y sociales dentro del entor-
no macroecondmico, considerando ne-
cesario politicas de emergencia para
ayudar a la poblacién en casos de ca-
tistrofes combinadas con estrategias
de  beneficio social.

De todo lo anterior podemos per-
cibir una generalizada preocupacidn
internacional por la situacién actual
de crisis, pero sigue sin quedar cla-
ro cudles serdn las estrategias a uti-
lizar en el futuro para darle al fend-
meno de globalizacidn las alternati-
vas y procedimientos mds acertados
que impidan una catdstrofe mundial,
porque la llamada Nueva Arquitec-
tura Global, ademds de estar incom-
pleta, aiin no se ha materializado.

Se aboga por la participacidn estre-
cha de la OMU con las Instituciones
de Bretton Woods (IBW)en la solucidn
a los problemas financieros actuales,
por una mayor voz de los paises en
desarrollo v en especial los mds po-
bres en la toma de decisiones, entre
olras propucstas, pero ninguna de ¢s-
tas va a la génesis del problema que
parte de que el Sistema Monetario y
Financiero actual nacié y se consoli-
dé sobre la hegemonfa econdmica, fi-
nanciera y politica de los poderosos.
Por eso, a mi modesto entender, lo
primero que hay que proponer an-
tes que todo lo que ha sido propues-
to hasta ¢l momento, es lograr una
reunidn mundial de bancos centra-
les ¥ ministerios de hacienda que si
tenga un cardcter verdaderamente
democrditico, donde se puedan dis-
cutir las propuestas de todos y bajo
qué condiciones se¢ llevarian a cabo,
sin que tengan participacién privi-
legiada en ésta las IBW, lo cual no
se ha hecho hasta el momento ni si-
quicra en las Naciones Unidas.

Si lo anterior se lograra, entonces qui-
zds si podremos lograr la democratiza-
citin del FMI o la creacidn de una nue-
va organizacién financiera internacional
mis democritica, y que cumpla objeti-
vos que hoy el FMI no puede cumplir.

iLo permitiria los intereses que
rigen hoy ¢l Fondo Monetario Interna-
cional? No. Por ello retomo la famosa
frase de Shakespeare: “to be or not 1o
be™.

' Los DEGs son la moneda creada
por ¢l FMI en 1969, tras la primera
enmienda de su Convenio Constilu-
tivo, como complemento de activos
de reserva. Su uso se limita a tran-

sacciones enlre gobiernos ¥ bancos
centrales con pocas instituciones fi-
nancieras, ademds del FMIL.

1 ¥a en este momento se incumple
el segundo principio de creacion del
FMI, va que al titularizarse la deu-
da latinoamericana a través del Plan
Brady, se produce un cambio del pa-
trén de financiamiento, por lo gue
comienza a tomar auge el mercado
de capitales.

' 50 Afos de las Instituciones de
Bretton Woods: Reflexiones y pro-
puestas para una mejor relacion con
América Latina y el Caribe. (SELA)
* Manuel Varela. Fondo Monetario-
Banco Mundial. Boletin Econémico
de Informacién Comercial Espafio-
la. No. 244%(del 17 al 23 de oct./94)
5 Estas deficiencias se caracteriza-
ron fundamentalmente  por:
desequilibrios macroeconémicos
que se reflejaron en salidas masivas
del capital a corto plazo, corrupeidn
y falta de instituciones y prdcticas
bancarias solidas.

& Ariel Buira. Crisis financieras: una
alternativa para abordarlas (ensayn).
7 Se podria decir incluso que ¢l pro-
ceso de desintermediacidn financie-
ra de finales de los afios 80 y las ca-
racteristicas que han tenido hasta el
momento los programas de ajuste lo
hacen complice de la globalizacion.
¥ Esta alternativa de creacidn de una
nueva organizacion financiera mun-
dial ha sido discutida, por ¢cjemplo,
en ¢l Comité de Planificacidn del
Desarrallo, en el ECOS0C,

? Ariel Buira, Crisis linancieras: una
alternativa para abordarlas (ensayo).
" Los siete puntos que comprenden
la Nueva Arquitectura Global hasta
el momento son:

» Modernizacidn de los mercados in-
ternacionales, bajo la adopeidn del
cadigo de buenas pricticas.

« Transparencia.

* Liberalizacion de la cuenta capital
* Participacidn del sector privado en
la prevencidén y solucidn de las cri-
gis.

* Reforma del sector financiero,

* Reforma de las instituciones finan-
cieras especialmente ¢l FML

« Politicas sociales de apoyo a las
economias mids vulnerables,

I Joseph Stiglitz, economista jefe,
Banco Mundial. Articulo de Manuel
Pérez. El Pais. 9 de dic./95.

*Gerente de Investigaciones
Direccion de Estudios Financieros,
Banco Central de Cuba,
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TEMDENAAS B O
FLINOY FIVANGIEROS

MARLEN SANCHEZ GUTIERREZ*

Importantes cambios durante los ultimos diez
anos, con una tasa de crecimiento promedio
anual del 17 %

Actividad on los morcados
Internacionales de capitales

EN lo que va del actual decenio han ocurrido P

importantes cambios en la direccién y

dindmica de los flujos financieros
internacionales. Los paises de la OCDE siguen
siendo los principales receptores y fuentes de todo

tipo de flujo; sin embargo, desde inicios de la — EEGD
presente década se aprecia una tendencia de mayor -y Total

participacidn del grupo de paises subdesarrollados
(PSD) en los mercados internacionales de capitales.
No obstante, dicha participacién es todavia
marginal: en 1997 representaba sélo el 10,7% del
total de fondos captados en los mercados

1963 1994 1996 1996 1997

: : : 1 Fuente: OECD. Financial Market Trends. No 69,
financieros internacionales. Febrero 1998. Pégina 7
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Los flujos totales netos de capitales hacia PSD
fueron como promedio 62 000 millones de ddlares
entre 1980-1989, mientras que en lo que va del actual
decenio dicha cifra ha ascendido a 199.7 mil millones,
lo que representa una tasa de crecimiento promedio
anual de algo mds del 17% sélo entre 1990-1997.2

Tipode Flujs 1980 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1947
Total PSD 22 983 1163 1439 2081 2062 2431 2516 303
Flujos Oficiales 343 564 627 538 536 452 540 M7 M2
Donaciones < H2 0 BN A5 M4 BT R N2 B
Préstamos « W2 hH R3 BI 128 M4 54 182
Rilgtaralas - HE 133 M1 W0 25 100 72 1B
Mulsiaterales - 156 144 122 152 104 13 123 174
Flujos Privados 279 419 536 901 1545 1506 1871 2465 2550
Fhujes de deuda 11, 150 135 38 40 410 551 822 @2
Préstamas - 38 a4 131 208 BS M3 M2 M
Bonos . 0.1 74 B 3B 25 FIBE 45T 53R
Otres - 27 124 94 47 20 23 83
IED 123 237 329 453 656 869 1MS 1190 1204
Inversion de

Cartera 3 n 72 10 450 328 %5 458 3125

Fuenie: Banco Mundial, Global Development Finance. 1938, pagina 3. Las cifras
comepondientes a los afos B0 fueron tomadas de Joal Bargsman y Xiaodang Shen. La
inversion eranjers directs en los paises an desamoll. En Finanzas y Desamallo.
Diciamire de 1985

* Su refiare 26io & flujos de o plaro

Como se observa, desde 1992 hasta la fecha -a
diferencia de la década pasada- los flujos de recursos
privados estdn siendo mucho méds importantes gue los
oficiales, mientras que en 1990 ¢l financiamiento
oficial recibido por el conjunto de paises
subdesarrollados representaban el 57% del total de
flujos, y 42% el privado: en 1997 esta relacion fue de
14% para los primeros y 85% para los segundos, Asi,
estos Gltimos crecieron a una tasa promedio anual de
30 % entre 1990-1997, al tiempo que los flujos
oficiales registraron un decrecimiento promedio anual
de 3.5%%°.

Esta tendencia al debilitamiento progresivo de las
corrientes financieras oficiales tanto bilaterales como
multilaterales, ha pasado a ser una gran preccupacién
para economistas, académicos y politicos. El objetivo
del 00.7% del PIB sélo lo cumplen cuatro paises:
Dinamarca, Noruega, Holanda y Suecia; el resto lo ha
asumido como un simple compromiso y de hecho se
ha convertide en una mitica cifra. El nivel de la
ayuda s¢ mantiene en ¢l 0.22% del PIB, el mis bajo
de la altima década, La misma ha caido de 55 400
millones de ddélares en 1996 a 47 600 millones en
1997, v esto a pesar de los recortes sustanciales en el
déficit piblico de los paises de la OCDE.

Resulta por demds preocupante que mucha de la
supuesta Ayuda Oficial para el Desarrollo
corresponde a créditos de Fondos de Ayuda al
Desarrollo creados por los propios paises
industrializados, pero que llevan implicitos un
marcado cardcter comercial y, en consecuencia, son
flujos generadores de deuda y en su variante mds cara.
Para que se tenga una idea, en 1997 el 48% de la
Ayuda Oficial que otorgd Espafia a El Salvador,
Guatemala, Honduras y Nicaragua tenia un caricter
meramente comercial, sdlo el 7% de esa avuda se
destind a servicios sociales bdsicos.*

La Inversién Extranjera Directa (IED), por su
parte, se ha convertido en ¢l componente mids
dindmico dentro de los flujos financieros. En 1990
los PSD absorbian solo el 15% del total mundial de
estos flujos, ¥ ya para 1997 representaban algo mas
del 37%. Este incremento de la participacién de los
PSD como receptores de fondos de IED se ha visto
contrastado con una disminucidn de la participacion
relativa de los paises industrializados como
demandantes. Asf, mientras gue estos dltimos
absorbian casi un B5% del tolal en 1990, dicha
proporc¢ién disminuyd a algo menos del 59% en 1997%,

Es innegable que las cifras de que se disponen
sobre el comportamiento de la IED hacia los PSD
confirman que el proceso de globalizacion de alguna
manera se extiende progresivamente hacia los paises
subdesarrollados y que su internacionalizacion se ha
intensificado durante el actual decenio. Sin embargo,
las mismas pueden resultar engafiosas. La gran
heterogeneidad que caracteriza al mundo
subdesarrollado no ha permitido que se tornen
exitosos los miltiples intentos por avanzar en la
diversificacién geogrdfica de las corrientes de IED".

Todavia prevalece una marcada concentracidn de
estos flujos en unos pocos paises. Solamente la regidn
de Asia absorbe el 63% del total de flujos de IED
recibidos por el mundo subdesarrollado, y de éste
corresponde a China una tercera parte. De hecho, en
1997 mas del 72% del total de los flujos anuales de
IED se concentraba en diez economias receptoras.®

Este elemento resulta particularmente importante
porgue nos da una medida bastante exacta de la
dicotomia que encierra la Globalizacion: si1 bien
globaliza por un lado, por el otro, margina con la
agravante ademds de que son sélo unos pocos los que
se globalizan mientras la mayoria se marginan. A
veces con solo exeluir a un pais ¢l panorama que se
quiere presentar cambia sustancialmente. En 1997
solamente Brasil, México y Argentina concentraban el
65.7% de las corrientes de [ED gue afluyeron hacia
América Latina, ¥ en Asia el caso mis evidente es el
de China’®.

El capital, por tanto, sigue su ldgica de siempre, y
si ahora se ha empezado a dirigir un poco hacia el
grupo de paises subdesarrollados. es porque ha
enconirado un entorno atractivo para multiplicar sus
utilidades' . Asia contimia siendo - desde que se
desatd la crisis de la deuda vy a pesar de la crisis del
sudeste asidtico— la principal regidn receptora de
flujos financieros de cardcter privado, aungue
América Latina sigue ocupando el primer lugar en
términos de stock, por los montos acumulados.

Por otra parte, desde el punto de vista del origen de
la IED, hay que decir que los flujos de 1ED europea
hacia América Latina se han intensificado en los afos
90, aungue Estados Unidos sigue siendo el principal
inversor, 24 000 millones de délares en 1997 v
121 000 millones entre 1990-1997" . “Los flujos
medios de IED de los Estadoes miembros hacia la
region desde 1990 han sido un 300% mayores que
durante los anos 80, alcanzando un promedio de 3 500
millones de délares anuales. Europa ha sido asimismo
el origen de cerca del 30% de la IED total recibida
por América Latina durante el decenio™.'*
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La IED curopea en América Latina estd
pricticamente concentrada en Sudamérica v, dentro de
ella, MERCOSUR concentra los mayores montos.
“Entre 1990 y 1996 Sudamérica captdé alrededor del
85% (MERCOSUR 56%) de la IED curopea total en
América Latina™,

La conclusién mds importante que se desprende del
andlisis de la tabla No.l es que se ha dado un
sorprendente cambio en el patrdn de financiamiento a
escala internacional, centrado en la financiacidn via
mercado de valores que ha supuesio un
desplazamiento de los préstamos bancarios por los
flujos de Inversidn en Cartera y también de IED.

La IED se considera un (Tujo no generador de
deuda; sin embargo, la Inversion en Cartera tiene un
alto componente especulativo, Como se sabe, es un
flujo muy voldtil y capaz de generar importantes
desequilibrios macroecondmicos si se dejan al margen
de todo control.

Por otro lado, durante lo que va del actual decenio
la regidn latinoamericana ha regresado paulatinamente
a los mercados financierns, entre oiras cosas, porgque
las reformas y la estabilidad macroecondmica
mejoraron significativamente la percepcidn de los
inversionistas extranjeros respecto a la regidn. Sin
embargo, esto todavia no le ha permitido recuperar su
lugar de punta como principal zona receptora de
flujos.

TipodeFljo 1990 1991 1992 1963 1984 1995 1996 1097 1988’
Total PSDALS

Carde Ui 455 652 61 12 662 B4 056 BA4
ED 10 121 W5 B 56 X5 N6 H5 44
CidioselFMl 12 40 15 908 43 129 20 40 -
Prisames 259 M4 569 523 W0 268 47 40 44
Ofcides 36 27 -7 05 38 25 435 40 4
Bes 75 41 05 6326 13 75 20 4§
Otes 208 25 56 76 M3 50 87 S0 %8

Fueale: I, Perspectvas e a sconoma mundil, Ochbee e 1088
ivating

Resulta evidente que América Latina, que durante
¢l decenio anterior habia dejado de ser receptora de
fondos para convertirse en importante “acreedora” del
mundo desarrollado por las cuantiosas erogaciones
que s¢ vio obligada a hacer por concepto de la deuda,
en la actual década atrae nuevamente considerables
montos de capital, aunque ahora por diferentes vias.

Sin embargo, este “regreso de América Latina™ a
los mercados internacionales de capitales pudiera
resultar aparente si se considera que las corrientes de
capital privado han estado dirigidas principalmente a
pafses de ingreso medio, al tiempo que pricticamente
s¢ ha estancado hacia paises de bajos ingresos, De
modo que seria demasiado categdrico decir que la

regifn ha regresado a los mercados después de
superada la crisis de la deuda: ni la crisis de la deuda
se ha superado, ni son todos los paises los que estdn
teniendo acceso de nuevo al mercado internacional de
capitales. Indiscutiblemente los mercados siguen
siendo muy rigurosos y exigenles en diseriminar a los
prestatarios segin su prestigio y credibilidad; es por
demis vuna realidad que no todos han logrado
recuperarse ni administrar su endeudamiento por igual .

Por otro lado, es innegable que ¢l actual flujo hacia
América Latina tiene caracteristicas muy peculiares
que inducen, incluso, a cuestionarse la mayor o menor
vulnerabilidad de la regidn ante un virtual retorno del
fantasma de la deuda nada descartable en el contexto
actual. Estas caracteristicas son:

= El volumen de las corrientes privadas supera
el volumen de las corrientes oficiales.

. Cambio sustancial de fuentes bancarias por
fuentes no bancarias y bisicamente en la forma de
IED e Inversidon en Cartera.

. Desplazamiento de prestatarios, en su mayoria
soberanos, a prestatarios privados,

* Utilizacidn de una amplia gama de
instrumentos financieros.

- Los principales receptores de estos flujos son
aquellos paises que han logrado administrar mejor su
endeudamiento y han retomado la senda —aunque no
sin dificultades- del crecimiento econdémico.

. El contexto macroecondémico hoy es mis
favorable, hay un control riguroso de variables
monetarias v fiscales y en consecuencia menor
inflacién, menores déficits fiscales vy crecimiento
econdmico estable.

. Altos diferenciales de tasas de interés
domésticas y externas.

- 1996 1997 1996
Total PSD 2184 2863 1124 1
Amérnica Latina 63.1 80.1 839
Emisiones de bonos 47.2 54.2 35.8
Compromisos de
préstamos 123 09 179
Emisiones de acciones 3.7 51 0.2

e T e e T W L A N T W el
Fuente: FMI. Perspectivas de la economia mundial, Oclubre de
192958 y CEPAL. Balance preliminar de las economias de América
Latina y el Caribe. 1998

* Hasta agosto

Desde luego, si se excluye sélo a tres paises, ¢l
panorama regional cambia radicalmente. Argentina,
Brasil y México concentran el 79.6% del wotal de
emisiones de bonos internacionales y si se le
adicionan Chile, Colombia v Venezuela, la cifra
asciende a casi un 95%", un tanto similar sucede con
los otros flujos.

Un aspecto que reviste especial importancia en
materia de financiamiento es detectar hasta qué punto
el incremento de los capitales que han entrado a
América Latina, ha logrado restablecer las relaciones
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normales entre los mercados financieros y los paises
receptores. En este sentido, la consideracion de la
calificacion de los instrumentos de deuda de los
paises por las principales agencias calificadoras del
crédito —por una parte- y las condiciones de sus
emisiones de bonos internacionales y su acceso a los
préstamos bancarios -por la otra-, indican que el
avance hacia la normalidad de las relaciones es
todavia desigual.

Argentina, Brasil, México y Venezuela, a pesar de
que han sido los paises mds agresivos en los mercados
financieros internacionales, todavia no han recibido
la calificacién de buena calidad para su deuda
denominada en moneda extranjera de las Agencias de
Calificacién Moody's o Standar and Poor’s.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE:
TRANSFERENCIAS NETAS DE RECURSOS

Millones USD
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Desde 1994 s6lo Chile logrd que ambas Agencias
le otorgaran la categoria de inversion, ¥ Colombia,
por parte de Standard and Poors solamente. Hasta
diciembre de 1998, ademds de estos dos paises, a
Uruguay, Bahamas vy Bermuda ambas Agencias le
otorgaron la misma categoria; y a Panamd y El
Salvador s6lo Moody's le concedid buena calificacidn
a sus créditos soberanos.

De cualquier manera, excepto Chile, los pafses a
los que se les ha olorgado una buena calificacidn a su
deuda no son exactamente los mis dindmicos en
términos de captacién de fondos en los mercados
financieros, lo que indica que el restablecimiento de
las relaciones normales entre mercados y prestatarios
estd todavia por ver.

Por otra parie, hay que considerar que a pesar de
que la transferencia neta de recursos se hizo positiva
desde 1991, en 1994 |la misma comenzd a disminuir vy,
aungue posteriormente ha venido perfilindose una
tendencia creciente, sélo en 1997 se logrd sobrepasar

los niveles mds altos de la década, aungue cifras
preliminares para 1998 arrojaron que se produjo una
nueva disminuciodn,

Definitivamente, una conclusién podria ser que
muchos paises han sido pasados por alwo por las
finanzas internacionales, vy detrds del por qué son 1an
desniveladas las corrientes de flujos financieros
estaria, por un lado, el fracaso de politicas nacionales
¥, por el otro, el resultado de fuerzas externas. Es
cierto que una mala politica macroecondmica
desalienta a los inversionistas, pero es cierto también
que los gobiernos obstaculizan el comercio v la
inversidn via aranceles que protegen en eéxceso a
productores locales o politicas carentes de
transparencia o de coherencia, privando de esta forma
a los inversionistas de una atmébsfera previsible y
productiva,

! Fuente: Cilculos elaborados por la autora a partir de:
OECD. Financial Market Trends. No 69. Febrero de
1998, Pigina 7.

* Cédlculos hechos por la autora a partir de: Banco Mun-
dial. Global Development Finance. 1998,

*Cdleulo hecho por la autora,

* Fuente: Informacion obtenida de INTERNET, Escue-
las conectadas al mundo, 29/11/98,

* Fuente ibid.

® Fuente: Banco Central de Cuba. Ponencia “La
globalizacién financiera: oportunidades para unos y
marginacidn para otros”. Enero de 1998, Pdgina 10.

" Ademds, no debe perderse de vista gue una buena parte
de las cifras que se compilan en IED constituyen
privatizaciones y/o capitalizacion de deuda que, como
ge sabe, son formas de subsidio a la 1ED que no repre-
sentan un aporte significativo a la inversion global. En
1996 la privatizacion en Argentina representaba el 77%
de la IED, casi el 35% en México y el 14 en Brasil.
Cidleulos hechos por la autora a partir de: Banco Mun-
dial. Global Development Financial. 1998 pigina 104 y
Naciones Unidas. World Investment Report. 1998 Pi-
ginas 374-375.

* Fuente: CEPAL. La inversién extranjera en América
Latina y ¢l Caribe. 1998, pdgina 20,

* Fuente: Banco Central de Cuba. Obeit. Pdgina 10.

" Aungue no debe perderse de vista, que la caida en el
nivel de actividad econdmica en los paises industriales
y, consecuentemente, la declinacidn de las tasas de in-
terés, de alguna manera incidieron en el mayor acceso
de los subdesarrollados a los mercados financieros in-
ternacionales.

" Fuente: Naciones Unidas, World Investment Report,
1998. Pdgina 245 .

2 Fuente: IRELA. América Latina y Europa mis alli del 2000.
Septiembre de 1998, Dossier No. 65, pdgina 22,

¥ Brasil es el receptor mds importante (35%), seguido
por Argentina (20%) vy en menor medida Perd y Chile.
Fuente: ibid, pigina 23,

" Ciélculos hechos por la autora a partir de CEPAL. Ba-
lance Preliminar de la Economia Latinoamericana.
1998., pdgina 103,

*Gerente de Investigaciones
Banco Central de Cuba
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JURIDICOS INTERNACIONALES

Premio del lll Concurso Latinoamericano de Monografias
Juridicas, convocado por FELABAN,
Santa Fé de Bogota, Colombia. Ano 1999

I A internacionalizacion de las
economias mundiales en 1a ac-
tualidad sostienen, cada vez

con mayor fortaleza, la presencia del

erédito como elemento indispensa-
ble para ¢l buen desarrollo econd-
mico del tréfico mercantil,

La urgencia par el desarrollo hace
que hoy dia los sujetos econdmicos
de todos los Estados pongan en co-
nocimientio de las instituciones fi-
nancieras sus expectativas o proyec-
ciones de ingresos liguidos a futu-
ro, con el objetivo de canalizar la
mayor cantidad de sumas de dinero
a crédito.

Su dindmica vy movilidad han evi-
denciado el alto grado de riesgo en
el cumplimiento de las obligaciones
por cada uno de estos sujetos sobre
los eréditos. Como resultado, se ha
hecho necesaria la exigencia de un
nuevo sistema de garantfas lo sufi-
cientemente flexible a las nuevas ne-
cesidades v requerimientos de la
contrataciéon mercantil en masa, en
particular, como en ¢l sector de la
Banca.

Tomando como bandera la idea de
que muchas veces olvidamos que
el Derecho es para la vida de ahora,

(Resumen)

DANIEL PIEDRA SIERRA*

vy no para la vida de hace mil afios,
con este trabajo mds que dar o for-
mular conceptos académicos o fa-
bricar elegantes construcciones ju-
ridicas, aspiramos un intento de so-
lucidn al complejo terreno de las
nuevas tipicidades de garantias
mobiliarias con especial referencia
a la prenda o cliusula émnibus en
¢l Derecho Comparado.

Mo constituye sélo un dato histd-
rico que, desde su origen, los con-
tratos bancarios sigan ganando dia
a4 dia un mayor espacio como con-
secuencia de la gran difusién de los
mis disimiles y complejos sistemas
crediticios en las economias interna-
cionales.

En este sentido, hemos querido
ser complices de los futuros cambios
que s avecinan en este terreno tan
dindmico, en el que para la compren-
sidn de sus nuevas figuras e institu-
ciones s¢ hacen precisos la especia-
lizacion y el intercambio de expe-
riencias afines.

De ninguna manera hemos queri-
do ver limitado este trabajo por las
dificultades inherentes al monopo-
lio de la informacidn, mixime cuan-
do sus resultados en teorfa deban ha-

berse desprendido del volumen de los
datos recopilados hasta la fecha, de
manera que en el orden metodoldgico
se consiga dar respuesta  al estudio
comparado que se ha convocado en
esla ocasion. Por esta vez hemos tra-
tade de recoger de forma sintetiza-
da las mds actuales corrientes libe-
rales y conservadoras que alrededor
del tema se han suscitado, con ex-
presidn viva en los ordenamientos y
prictica bancaria de paises tales
como Espafia, Holanda, Francia,
Reino Unide, Alemania, Estados
Unidos, Argentina, México, Chile,
Canadd y Cuba,

En fin de cuentas, nos ha sido po-
sible nuestra participacion en tan po-
Iémico asunto, bajo la mdxima de
Carl Joachim Friedrich: “No nece-
sitar esperanza a fin de obrar, ni tam-
poco triunfar a fin de perseverar”.

UNA MODIFICACION

MNos regocija tratar un tema que,
como lantos otros en la vida, haya
tenido su desarrollo sobre la base del
Derecho Romano v que con expre-
sion viva, se mantenga en la actuali-
dad por su deseo de cumplir no s6lo
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el papel que le han impuesto desde
su origen, sino otros gue derivados
de lasg actuales exigencias de la vida,
Derecho ¥y Mercado, lo han coloca-
do como favorito en la mejor solu-
ci6n que hoy dia exige el comercio
en todas sus vertientes.

Se mostrd de modo inteligente el
Derecho Romano a través de la his-
taria, cuando a pesar de no concebir
en un inicio de manera particular la
prenda como derecho real, si dio lu-
gar a principios bien sélidos de ca-
rdcter general que hicieron posible
el desarrollo en ascenso del inter-
cambio mercantil, sobre la base de
los denominados grupos de garantfas
reales v personales'.

Con la disgregacidn del grupo la-
miliar, la individualizacién de la
propiedad inmobiliaria, la responsa-
bilidad y ¢l desarrollo de la riqueza
mueble, tomé mayor auge la utiliza-
cion de figuras del denominado gru-
po de garantias reales. transcurrien-
do en su beneficio figuras tales como
la fiducia cum creditore’ que luego
de mostrar sus inconvenientes dio
lugar al pignus o pignus convenRins
con sus sucesivos pactos (ius
vendendi, ius distrahendes).

De este modo la figura de la pren-
da fue alcanzando popularidad bajo
numerosos dictados como, por ejem-
plo, “mis vale prenda en arca, que
fianza prestada”™ o “quien fianza
pleitea, prenda rinde.”

Es de esta forma que ante el arte
de organizar la insolvencia por me-
dio de subterfugios legales los acree-
dores, se¢ dicron a la tarea de conso-
lidar alguna preferencia que evadie-
ra la ley del concurso de acreedores
a la hora de recuperar sus créditos.

Esla fue una preocupacion que
también se hizo sentir desde su pro-
pio origen en el sector de la banca,
llegando a ser afirmado en una oca-
sién por el Dr. Garrigues® que el
préstamo bancario con garaniia
prendaria se constituyd como pro-
ducto del comercio medieval, al pun-
to de que su origen data en las ope-
raciones de los cambistas judios ¢
italianos que entregaban dinero en
préstamo eludiendo las prohibicio-
nes candnicas del interés, donde sus
prestamistas, al dejar de confiar en
la reputacion mercantil de gquien so-
licitaba el dinero, comenzaron a exi-
gir una cobertura real en forma de
prenda. Por la procedencia de quie-
nes generalmente participaban en
este tipo de operaciones, se le de-
nomind préstamo Lombardo,

Desde su origen este lipo de ope-
raciones estuvo permeada de una ri-

gurosa reglamentacién, lo cual con-
trasta con la escasez de preceptos en
los ordenamientos méds modernos al
decir de Garrigues* y de muchos
otros actuales autores que en sus nu-
merosas obras citan su parecer so-
bre la base del intento en conseguir,
al menos en lineas generales, la ar-
monizacién de algunas de sus figu-
ras dentro del denominado grupo de
garantias reales®.

No en vano prestigiosos aulores
como Francisco Puig Pefia’, al que
se suman los antes mencionados,
aseguran que ¢l derecho de prenda,
aunque con una larga tradicion his-
térica, habiendo gozado en tiempos
pasados de gran predicamento ha
sufrido, sin embargo, largos perio-
dos de oscurccimiento en el mundo
de las realidades juridicas.

Una consecuencia directa de esta
situacién es que hoy dia la prenda
se¢ ha constituido como figura en cri-
sis, al punto gue ante los mds im-
portantes y modernos ordenamientos
juridicos pierde importancia en be-
neficio de otras figuras, v.gr. la ven-
ta ¢n garantia o fiducia en garantia
en ¢l Derecho Alemin.

Mo obstante, la misma dindmica
del mencionado trifico mercantil vy
juridico actual ha hecho concesio-
nes en esta relegacion de figuras, so-
bre la base de la conveniencia y/o
importancia de algunos tipos de
prenda de eardeter peculiar que han
dejado un cierto atractivo en su uso,
fundamentalmente para las institu-
ciones financieras, como pueden ser
la prenda de valores negociables re-
presentada mediante anotaciones en
cuenta® y la prenda émnibus o ge-
neral, sobre las cuales, a pesar de
evadir — producto de sus caracter(s-
ticas — requisitos tradicionales de
fupcionamiento como el traslado de
la posesion o la determinacién del
crédito garantizado en funcién del
principio de especialidad respectiva-
mente, no dejan de pesar sobre ellas
los problemas derivados de la exce-
siva rigidez de interpretacion que de
sus normas hace la doctrina ya vi-
ciada por la tradicional figura de la
hipoteca.

“CLAUSULA OMNIBUS” O
“GENERAL".

Antes de entrar a considerar la li-
citud y recepcidn de la prenda o
cldusula émnibus por los diferentes
sistemas juridicos, resultadul y pro-
vechoso analizar los requisitos y ca-

racteres generales usualmente reco-
gidos en las leyes o normas de cada
pais.

Luego de realizada previa consul-
ta en cada una de las leyes de los
paises que forman parte de esta in-
vestigacidn, se puede considerar que
la institucidn de la prenda cldsica ha
sido acogida por los ordenamientos
juridicos de estos paises de manera
similar, entiéndanse comprendidos
su concepto, elementos, caracleres,
requisitos, principios, naturaleza y
derechos gue concede.

De este modo la prenda ha sido
definida como aquel derecho real,
accesorio, en virtud del cual el deu-
dor o un lercero entrega al acreedor
un hien mueble (en sentido amplio),
enajenable, determinado, para ga-
rantizar el cumplimiento de una obli-
gacion principal, concediéndole un
derecho real de persecucién, venta
y preferencia en el pago en el caso
de incumplimiento, con la obliga-
cidn de devolver la cosa recibida,
una vez extinguida la obligacién
principal. Es, por naturaleza, un
derecho erga omnes.

Es asi que para los principales
sistemas de derecho (“Civil Law™ o
Germano Romano Francés y de
“Common Law™ o Anglosajon), los
presupuestos bisicos que caracteri-
zan esta institucion se encuentran
sobre la base de los siguientes ca-
racteres:

o Da lugar al nacimiento de un
derecho real que recae sobre cosas
muebles, enajenables y determina-
das. (Principio de especialidad)

. Es por naturaleza accesoria,
puesto gue presupone la existencia
de una obligacién principal cuyo
cumplimiento se garantiza precisa-
mente por ¢l contrato de prenda.
{Principio de accesoriedad).

. Es por naturaleza indivisi-
ble, lo cual significa que aungue dis-
minuya la obligacién principal, ésta
no deberd disminuirse salvo pacto en
contrario.

Para comprender el sentido v al-
cance que pucda tener nuestro debate
acerca del tema, se hace necesario
exponer de manera clara la consis-
tencia de uno de los principios rec-
tores de la prenda, anteriormente
mencionado y de mayor vulnerabi-
lidad dentro de las cliusulas tipo
gmnibus nos referimos al principio
de especialidad.

Su necesidad radica en que tanto
los bienes como los créditos garan-
tizados que estén sujetos a prenda
deban quedar determinados ¢
individualizados en la pdliza, regis-
tro o escritura que sea utilizada, a
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los efectos de hacerse valer ante ter-
ceros, con respecio a olros que pu-
diesen tener lugar entre igual deu-
dor y acreedor pignoraticio, En esta
ocasion el debate se verd limitado al
estudio de la determinacion de los
créditos garantizados, dejando de
abordar lo referente a la determina-
cion de los bienes de cardcter futu-
ro, elemento que en la actualidad ha
dado lugar a un sinndmero de deba-
tes sobre la prenda de bienes futu-
ros, prenda flotante o floting charge.

Precisamente la prenda se consti-
luve como derecho erga omnes, por
2l hecho de poder ser presentado
ante terceros acreedores como un
privilegio o preferencia en la reali-
zacion del valor de la cosa pignorada
de manera efectiva, donde dificil-
mente este privilegio podrd hacerse
valer, de quedar indeterminado el
crédito que resulta ser garantizado,
pues a pesar de contemplar un gran
cimulo de obligaciones o crédilos
futuros bajo un especifico bien gra-
vado, su amplio marco no da pie a
precisar con exactitud ante cudles de
las innumerables obligaciones o cré-
ditos deberd abstenerse ¢l tercero,
en correspondencia con los derechos
o privilegios que bajo la prenda le
corresponden al acreedor.

Es tal su consecuencia gque bajo
esta situacién particular, algunos
autores se cuestionan hoy dia que
continde existiendo un derecho de
prenda, cuando en deflinitiva su ele-
mento principal, ¢l de ser un dere-
cho erga omnes ha quedado dismi-
nuido por la imposibilidad de hacer
valer ante terceros un determinado
privilegio sobre un crédito especifi-
¢0, quedando limitado sélo a la re-
tencidn del objeto gravado sin el
ejercicio de sus correspondientes
privilegios®,

Sin lugar a dudas la cldusula “6m-
nibus" ha resultado ser de generali-
zada utilizacion por los bancos o
instituciones financieras en el and-
lisis realizado. Sin temor a equivo-
carnos una proximidad en la redac-
cidn de ésta, lo constituiria el si-
guienle texto:

“Las valores pignorados empeiia-
dos lo estdn en tal concepta, no sdélo
en garantia de las obligaciones vy
responsabilidades referidas, sino
también en garantia del cumpli-
miento de cualesquicra otras obli-
gaciones, deudas, responsabilida-
des, descubiertos v operaciones de
cualguier atra naturaleza que va
existieran o en el futuro establezca
el pignorante y/o el tercero garan-
tizado con el bance”,
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De manera general, la existencia
de este tipo de cliusula estd funda-
mentada en el interés de las institu-
ciones financieras de evitar la cons-
titucidn o modificacién de tantos
contratos o escrituras de prenda,
como obligaciones vayan surgiendo
entre ¢l banco y el deudor. De for-
ma tal que la instrumentacion de una
prenda lo suficientemente general,
eldstica o de cualquier otro modo
similar, abarque no sélo las obliga-
ciones presentes, sino también ante-
riores ¥ futuras, facilitando un fujo
operacional continuo entre ambos
sujetos, sin necesidad de otras dila-
ciones.

No estamos, por tanto, dentro de
la visién tradicional de la mayoria
de los chdigos civiles gue, desde su
inicio regularon la prenda como una
forma de garantia para un trifico
juridico basado en operaciones ais-
ladas, sino en una dptica nueva que
tiene en cuenta la existencia de un
triifico crediticio en masa para intro-
ducir modificaciones en la normati-
va general de la prenda, situacidon
gue evidencia la tendencia general
hacia la superacién de los anticua-
dos esquemas legales .en los cuales
se mueve el mundo de las garantias
bancarias.

Es necesario recordar que en la
prictica la utilizacién de este tipo
de cliusula se hace de dos formas'®:

1. Por un lado estd la eldusula
autdnoma por la que se buscan ga-
rantizar todas las relaciones gue
existan entre el cliente y el banco,
de forma similar a lo que sucede con
la Pfandklauseln en el Derecho ale-
mdn.

2. Del otro, estd la cldusula
dmnibus propiamente dicha, que se
pacta en una conereta operacién con
la finalidad de extender Ia prenda
constituida para dicho contrato a to-
das las demis relaciones, ya sean an-
teriores o posteriores que tenga el
banco con su cliente.

La diferencia entre ambos supues-
tos es clara, en el sentido de que una
prenda que se haya constituido para
asegurar ¢l cumplimiento de una dni-
ca obligacién, ha pasado a compren-
der otras de su total desconocimien-
to, al quedar éstas indeterminadas,
En este dltimo supuesto, la situacidn
s¢ torna insegura ante deudores,
constituyentes y terceros acreedores.

En variadas ocasiones se ha queri-
do justificar la existencia de la no vul-
nerabilidad de este principio median-
te las cliusulas tdcitas o de extension
en muchos otros ordenamientos juri-
dicos como el espaifiol (articulo 1866
Ce) o el italiano (articulo 2794 Ce),

lo cual ha sido infructuoso, prime-
ro, porgue en su mayoria este lipo
de cliusulas reconoce los créditos
nacidos con posterioridad a la cons-
titucién de la prenda, pero con ven-
cimiento anterior al del crédito ga-
rantizado con la misma prenda, ele-
mento contrapuesto a la idea origi-
nal a la que estd dirigida la cldusula
amnibus, cuando hace énfasis en los
créditos anteriores y posteriores a la
constitucién de la prenda, con inde-
pendencia de que su vencimiento sea
posterior o anterior al erédito garan-
tizado. Segundo, porque va sea de
forma expresa o tdcita, este tipo de
cldusula lo que reconoce es un dere-
cho de retencién y no de extensidn
del derecho de prenda' . En térmi-
nos de politica legislativa la idea
clara en este sentido es prohibir que
el deudor pague la deuda garantiza-
da con la prenda y deje de pagar la
segunda.

Como comentdbamos con ante-
rioridad, el problema fundamental
que se presenta bajo estas cliusulas
son los diferentes extremos gue de-
berdn ser considerados a la hora de
delimitar ¢l sentido y alcance que
debe tener el principio de especiali-
dad, si pensamos que de €l se des-
prenden la mayoria de sus incon-
gruencias, con la figura cldsica de la
prenda.

En consecuencia, la validez de la
cliusula dependerd fundamental-
mente de que podamos justificar que
esté o no permitida bajo el princi-
pio de especialidad.

A tal efecto consideramos pruden-
te sefialar que dentro del grupo de
las garantias reales éste no ha sido
un tema muy estudiado, lo que difi-
culta tener criterios justificativos o
prohibitivos que se¢ hayan manejado
en torno a su licitud, teniendo como
consecuencia que ¢l andlisis que de-
bamos realizar sea comparar su tra-
tamiento con figuras afines en su dia
también cuestionadas' . Por ello de-
berd tenerse presente que la proble-
mitica de nuestro andlisis no es una
cuestign especifica de la prenda,
sing que se ha presentado también
en relacién con la fianza general y
la hipoteca de médximo, Como resul-
tado, la doctrina desarrollada sobre
estas dos instituciones habri de ser
tenida muy en cuenta al objeto de
asimilar los criterios que sobre es-
tas dltimas se han manejado, para
con ello analizar su posible aplica-
cién en la cldusula dmnibus,

Ambas figuras se han caracteriza-
do al igual gue la cldusula Smnibus
por la indeterminacién de los crédi-
tos futuros que ellas vienen a garan-
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tizar. Por ejemplo, las soluciones
que explican la licitud de la fianza
general han estado encaminadas a
considerar como limite a la indeler-
minacion de las obligaciones futuras
garantizadas, la fijacién de los suje-
tos de éstas y ¢l limite cuantitativo
méiximo por el que se dispondria ga-
rantizar. De igual forma se estable-
ce para el caso de la hipoteca de
médximo en la que en el acto de su
registro queda fijado un limite de
responsabilidad hipotecaria como
exigencia del principio de especia-
lidad, que dicho sea de paso sufre
una flexibilizacion importante de ca-
ricler compensalorio para los terce-
ros, al concederse un limite en la
cuantia de la responsabilidad, pero
no una exactitud de los créditos ga-
rantizados, Esto dltimo lo que con-
sigue es proyectar stlo en lineas ge-
nerales la relacidn obligatoria que
garantiza ¢l gravamen, conocida
como relacidn preexistente, de fuer-
e contenido subjetivo.

Otro de los inconvenientes que
alejan la figura de la cldusula dmni-
bus de la aceptacidon de su uso por
algunos ordenamientos juridicos, es
el hecho de que al no contemplar en
todo su rigor el principio de espe-
cialidad, tampoco lo pudiera hacer
con respecto al de accesoriedad, si
tenemos en cuenta gque ambos se dan
la mano, pucs si el crédito garanti-
rado no estd suficientemente deter-
minade, ello implicard que ante los
ojos de terceros no existe crédito al-
guno gque quede garantizado con el
objeto de la prenda.

Mo obstante, ninguna de las men-
cionadas variantes suplen el rigor
con que debe cumplimentarse el
principio de especialidad, al obviar
los intereses del constituyente de la
prenda o deudor, quien le interesa-
ria conocer las deudas por las que
otorga ¢l derecho de prenda, de
modo que si no tuviese interés en cu-
brir., no habria razdn alguna de ca-
rdcter legal que los sometiera a sé-
mejanie prictica, Esto dltimo pudie-
ra interpretarse, ¢on o sin razones,
bajo el principio de la autonomia de
la voluntad, como uno de los lipos
de cliusulas abusivas actualmente
recogidas en las Condiciones Gene-
rales de Contratacién de muchos Es-
tados y regiones, teniendo en cuenta
el escenario que en ambos se entre-
teje, o sea ¢l débil plano en que se
coloca el deudor o constituyente que
en lo adelante se verd en una situa-
cién similar ante otros bancos, por
el simple hecho de que éstas sean
condiciones previamente elaboradas
por un grupo de bancos al objeto de
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regular la competencia en un deter-
minado mercado.

Como alternativas a su solucidn
una vez conslituidas este tipo de
cldusulas, solo cabria buscar su nu-
lidad si se tienen en cuenta todos los
anteriores elementos comentados,
salvo que se dé lugar ala conver-
sitn del contrato nulo' de prenda
dmnibus por otro de efectos simila-
res recogidos en las leyes especia-
les de cada pais.

Hasta ¢l momento lo que mids se ha
logrado asimilar ha sido la conversién
a un derecho especial de retencion,
pero en esta ocasion es wtalmente di-
ferente a la explicada con anteriori-
dad en este epigrafe’, pues no se li-
mitaria ya a los créditos posteriores a
la constitucién de la prenda, ni tam-
poco a los que tuvieran un vencimien-
to anterior al crédito garantizado. Al
respecto la doctrina italiana se ha
mostrado a favor de ¢sta solucidn,
planteando que mis que estar ante
una prenda nula, se estaria ante una
prenda incompleta. Para el caso ita-
liano ha quedado claro que la con-
version de este derecho a retencién
ha de respetar los limites del articu-
lo 2794 de su Codigo Civil referen-
te a la cliusula ticita o de exten-
sign'?.

Teniendo clara las analogias que
se han tratado de realizar con las fi-
guras antes mencionadas, ¢s justo
aclarar que ninguno de los supues-
tos comentados podria por si solo
viahilizar el uso de este tipo de cldu-
sulas, mdxime cuando la normativa
especial o general de un determina-
do pais no contemple hipétesis cla-
ras en sus normas que hagan posible
su licitud. Este dltimo elemento, a
pesar de poder contravenir en oca-
siones los méds elementales princi-
pios de este lipo de derecho real de
garantia, puede ser que constituya
el soporte legal necesario para todas
aquellas personas o instituciones ne-
cesitadas con urgencia de su uso,
pues de dejarlo en el marco liberal
de la autonomia de la voluntad. se-
ria la prictica, permeada del desa-
rrollo ¥ dindmica del trafico mercan-
til, la que conjuntamente con crite-
rios extensivos de interpretacidn por
los tribunales de cada pais, sobre la
base del uso de hipotesis generales
no claras en sus normas, y ¢n aten-
¢ién a criterios de politica legislati-
va y econdmica, determine y marque
el paso ascendente de este nuevo
tipo de figuras, asi como de tantas
otras que como necesidad imperante
se hagan imponer en ¢l mercado de
la banca.

Por nuestra parte, sin gque signifi-
que adoptar una posicidn ecléctica, nos
inclinamos por la aceptacidn de este
tipo de cliusula en la medida que su
uso s¢ implemente bajo alglin meca-
nismo de determinacidn de su valor o
ambito sobre ¢l cual se extiende ¢l de-
recho de prenda. Piénsese, por ejem-
plo, en la fijacién de un limite cuanti-
tativo en su valor, en el dmbito de las
obligaciones o créditos que puedan
exigirse en el futuro, pero siempre so-
bre la base de un dmbito previamen-
te determinado, como pudieran ser
los negocios bancarios. De manera
que, aungue dichas operaciones o
negocios sean inciertos en su reali-
zacion, resulten determinados en li-
neas generales en cuanto a su valor
¥ dmbito.

En su fundamentacién deberd te-
nerse en cuenta el proceso continuo
de desarrollo que en su historia ha
logrado conseguir dicha figura ante
las mis disimiles corrientes libera-
les v conservadoras, sobre la base de
un desarrollo conjunto entre los sis-
temas de crédite v de garantias
mobiliarias.

Su desempeiic como elemento
auxiliar en la evolucion de estos sis-
temas, deberd ser observado bajo la
premisa de que tanto el sistema de
garantias mobiliarias, como el dere-
cho de prenda, parte integrante de
este dltimo, se constituya como lo
que “las garantias son para el crédi-
to. lo que el oxigeno es para la vida",
pues en la medida en que las institu-
ciones financieras palpen el cardc-
ter inmediato y real con que se cons-
tituya en lo adelante estas figuras en
garantia, s implementardn en sus
carteras nuevos paguetes de ofertas
de servicios financieros a utilizar in-
distintamente por particulares y por
pequefias, medianas y grandes em-
presas.

En ese sentido, los fendmenos que
pujan por una modificacién de sus
estructuras, con frecuencia respon-
den a la necesidad de implementar
nuevos mecanismos gue solucionen
los requerimientos de un trifico ace-
lerado ascendente, en aras de adap-
tarse a las especiales condiciones del
mercado crediticio. Por ello no de-
berd cejarse en el intento de traba-
jar mecanismos idoneos que den res-
puesta al uso de las denominadas
cldusulas émnibus o generales, sin
que eslo dltimo de lugar a un des-
medido abuso en la politica de cré-
dito que haya de aplicar la comuni-
dad bancaria en su contratacién. A
estos efectos invilamos a que se
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retomen las polfticas desarrolladas
por la figura de los controladores
judiciales o administrativos en el
imbito de esta actividad™,

LA PRENDA OMNIBUS EN
EL DERECHO
COMPARADO

Resulta interesante, como en to-
dos los sectores de la vida, el en-
gendro de nuevas situaciones o fe-
némenos de cardcter social, entre
ellas, las instituciones de derecho
como fendmeno juridico social, pues
necesitan siempre de una compara-
cidn con sus similares.

En este sentido, hoy por hoy las
legislaciones de varios paises, de
acuerdo con las necesidades de sus
economias, se han dado a la tarea de
elaborar construcciones juridicas
que consolidan el fortalecimiento de
la figura del crédito. Piénsese en el
incesante ir v venir de los actuales
mercados financieros o de las nue-
vias lécnicas que emergen ¢n el co-
mercio exterior, de las cuales se de-
riva una serie de exigencias en tor-
no a la sostenibilidad del crédito,
gue de forma directa tienen  su re-
percusidn en la normativa nacional
de cada Estado, que dia a dia en esta
esfera del derecho se
internacionaliza aidn mds como con-
secuencia de la presencia de ele-
mentos de cardcter extranjero,

A consecuencia de esto Gltimo, en
ocasiones, ante la interrogante de la
validez o no de ciertas instituciones
de derecho que se colocan en el nue-
vo mercado, son las normas de de-
recho conflictual de cada pais las
gue estin llamadas a solucionar con
prontitud su desconocimiento, de-
ficiencia y falta de regulacion. Por
tal motive se hace imprescindible
esta comparacion ante la norma de
paises vecinos y no vecines, con el
fin de dar respuesta puntual a todos
eslos retos que se vislumbran en el
nuevo mercado internacional de pro-
ductos v de capital cada vez mds di-
ndmico.

No en vano alirma Niboyet, ilus-
tre jurista francés, que “el derecho
comparade tiende a proyectar sobre
el dereche de cada pafs, como por
iluminacion indirecta procedente
del exterior, luces v aclaraciones
que permiten conocerlo mejor™

Mis que buscar su comparacién,
este estudio facilita la comprension
e inteligencia de los caracteres y al-
cance de la norma de nuesiros
ordenamientos juridicos, contribu-

yendo en su perfeccionamiento y
Progreso,

Lucgo, un primer apunte que s¢
debe recordar, es que la prenda es
una figura que indiscutiblemente tie-
ne presencia en los diferentes dm-
bitos de la prdctica del derecho, y
en cada uno de ellos queda someti-
da a un régimen de cardcter especial,

Bajo esta dptica se hace necesa-
rio conocer el tratamiento y/fo acep-
tacidn de la figura de la prenda o
cldusula dmnibus en ¢l derecho
comparado, conocida con este nom-
bre en los paises del drea de Améri-
ca Latina y el Caribe, no asi en el
resto del mundo que suele ser mejor
conocida bajo otras denominaciones
similares como prenda general,
prenda abierta o all monies en el
Common Law.

En este sentido, nos dirigimos a
realizar ¢l estudio comparativo to-
mando como base los paises mds re-
presentativos de cada uno de los Sis-
temas de Derecho.

En esta ocasidn, nuestro afin por
conocer al detalle la normativa ge-
neral o especial de los paises que en
lo adelante aparecerdn en el anili-
sis, tuvo que ser complementado con
la aplicacién de un cuestionario a un
grupo de instituciones, enire ¢llas,
bancos de cardcter comercial, que ha
sido adjuntado a este trabajo. Sus re-
sultados arrojaron silo parte de la
informacitén necesaria, pues el resto
de la informacidén recopilada fue el
resultado de la colaboracion de al-
ELII'H.'IS. C‘ﬂlcgﬂﬂ I:[l,ll‘_' S¢ sumaron a tan
interesanie proyeclo.

De esta forma preferimos separar
sus resultados en dos dreas. De una
parte, con los pafses del Sistema La-
tinag 0 Germano Romano Francés v,
de otro, del Sistema Anglosajon o de
Commeon Law.

(A)- SISTEMA LATINO O
GERMANO-ROMANO
FRANCES.

MEXICO: Recoge la figura de
la prenda en su Codigo Civil de
agosio de 1928, de los articulos 2856
al 2892, De igual forma se hace en
la Ley General de Tiwlos y Opera-
ciones de Crédito (LGTOC), en vi-
gor desde el 15 de septiembre de
1932, en sus articulos del 334 al 345,
subsumiendo esta dltima la falta de
regulacidn que al respecto mantiene
su vigente Codigo de Comercio de
junio de 1887.

En relacidn con el derecho de
prenda en las leyes mexicanas suce-
de algo bien curioso, al conocer que

siendo la LGTOC la que organiza la
prenda de cardcter comercial, ella
misma mediante su articulo 345 se
deroga a favor de la Ley de Institu-
ciones de Crédito (LIC) de julio de
1990, cuando el derecho de prenda
ha sido configurado a favor de una
entidad bancaria,

Sin embargo, a pesar de esta de-
rogacion especifica a favor de la
LIC, resulta que su articulo 69 ¢s-
tablece que la prenda constituida a
tavor de bancos se hard de acuerdo
con la LGTOC.

Como se ha comentado por un au-
tor mexicano al respecto'®, parecie-
ra que ni el legislador bancario, ni
el de crédito, desean organizar la
prenda bancaria  porgue ambos es-
tablecen que se organizard de acuer-
do con lo que sefiale el otro.

El resultado de este entrecruza-
miento s¢ ha resuelto a favor de la
LGTOC al decir del referido autor
mexicano, cuando plantea que ésta
iltima es quien organiza la prenda
en ¢l comercio, lo que no hace la
LIC.

Del andlisis de su normativa se
pudiera interpretar que es sélo su
Cdadigo Civil el que recoge media-
namente la figura de la prenda en ga-
rantia de obligaciones futuras o in-
determinadas, en su articulo 2870 el
que ha quedado redactado de la si-
guienle manera:

“Puede darse en prenda para ga-
rantizar obligaciones futuras, pero
en este caso no puede venderse ni
adjudicarse la cosa empenada, sin
gque se pruebe gue la obligacion prin-
cipal fue legalmente exigible™.

Primeramente, el articulo del and-
lisis no ex consecuente con ¢l prin-
cipio de especialidad al impedir que
al momento de constitucién de la
prenda, dichos créditos u obligacio-
nes futuras puedan ser determinados,
Bajo este supuesto, quedarfamos
entonces ante una prenda condicio-
nada o eventual. o mejor ain, frente
a una promesa de prenda de las del
articulo 2246 del mismo Codigo,
que en fin de cuenta no produce el
mismo starus factus gque provocaria
la prenda cldsica, pues hasta tanto
el crédito no se haga exigible, el be-
neficiario o acreedor pignoraticio no
podrd hacer valer sus privilegios o
preferencias sobre el valor de reali-
zacidn del objeto gravado que es la
razén principal de dicha figura ante
lerceros Hl.:rl:i..‘-ljf_'l'rl:!i.

Piénsese que de incumplir el deu-
dor o constituyente con sus obliga-
ciones ante el acreedor, éste gueda-
rd sujeto a probar mediante algin
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mecanismo gue no ha sido adn defi-
nido en este articulo la exigibilidad
del crédito de que se trate, Notamos
ademds que la redaccién del articu-
lo no compensa la indeterminacidn
del crédito con ningdn elemenio
auxiliar que permita por la via
regisiral o extraregisiral delimitar el
valor, limite o dmbito, al menos en
lincas generales, que posibilitan, ya
sea al constituyente o a lerceros, te-
ner una proteccion o seguridad de
los eréditos u obligaciones que en
un futuro pudieran ser considerados
bajo gravamen y consecueniemente
con preferencia.

No obstante, consideramos pru-
dente mencionar gque bajo la hipote-
sis de esta norma, la figura de la
prenda dmnibus no ha quedado del
todo identificada, 51 nos detenemos
a contemplar que en ella sélo se
comprenden obligaciones de cardic-
ter futuro, obviando aquellas
preexistenies o anleriores gue pu-
dieran tener lugar entre los mismos
sujetns.

De igual manera, no hemos logra-
do identificar los elementos gue ha-
yan sido apuntados con respecto a
esta figura por los tribunales mexi-
canos, donde de algin modo median-
le sUS pronunciamientos
jurisprudenciales hubieran hecho
enriquecer v avalar la licitud de esta
figura como fuente de derecho indis-
pensable en este sentido. Conside-
ramos que en el caso de México esta
duda pueda ser evacuada en poste-
riores andlisis que se promuevan,

CHILE: Reconociaun autor chi-
leno' como en la Ley General de
Bancos del Estado de Chile se utili-
za el término “garantia” en contra-
posicitn con el de “caucién”, enten-
diéndose ¢l primero bajo el concep-
to del segundo. Este concepto se en-
cuentra recogido en el articulo 46
del Cadige Civil Chileno como
“cualguier obligacién que se contrae
para la seguridad de otra obligacién
pmpm o EI_]E'J'IEI. H

En su mismo trabajo, este autor
galva la diferencia existente entre
ambos conceptos, al plantear que si
bien toda caucidn tiene el cardcter
de garantia, pueden existir garantias
que no Sean cauciones, como acon-
tece, por ejemplo, con el derecho le-
gal de retencién, concluyendo que la
definicion de la “garantia™ se cons-
tituye como género vy la “caucidn”
como la especie.

De esta forma. la prenda bajo las
leves chilenas es reconocida dentro
del grupo de las cauciones reales
conjuntamente con la hipoteca v la

anticresis en sus articulos 828 y 866
del Codigo de Comercio.

Como en tantas otras legislacio-
nes, en las leyes de Chile la esencia
del contrato accesorio es garantizar
el cumplimiento de otra obligacién
principal, como se regula en los ar-
ticulos1442 de cardcter general, y el
2.385 en relacidn con la prenda.

Sin embargo, por razones pricti-
cas y teniendo en cuenta la tenden-
cia actual de flexibilizacidn en ma-
teria de garantfas reales™, el dere-
cho chileno en ocasiones admite que
lo accesorio tenga nacimiento antes
de lo principal, como ocurre con el
grupo de las “prendas especiales”,
con fundamento en numerosos artf-
culos del Cédigo Civil como el
2.339 en el que se dispone que po-
dri afianzarse una obligacidn futu-
ra. Esta v otras normas del derecho
chileno han venido a dar origen a las
denominadas “cldiusulas de paran-
tia general u dmnibus”, como co-
munmente suclen ser conocidas.,

Es asi que su aplicabilidad se ha
hecho extensiva a diferentes leyes
tales, como la Ley 5.687 de septiem-
bre del afio 1935 sobre la prenda in-
dustrial, donde en su articulo 48
acepta la prenda general bajo la si-
guienie redaccitn:

“El dewdor prendario tendrd de-
recho, antes del vencimiento del pla-
20, a pagar su deuda v exigir la can-
celacion de prenda; salvo el caso
que la referida prenda se hubiere
constituido también como garantia
general de otras obligaciones pen-
dientes".

De igual modo, la Ley 4. 287 de
febrero de 1928 sobre prenda de va-
lores mobiliarios a favor de los ban-
cos, en su articulo 51o. reconoce
esta figura:

“"Las prendas gue se¢ constituvan
d favor de un banco en conformidad
con las disposiciones de exta ley,
serviran de parantia a todas las
abligaciones directas e indirectas
de cualgquier clase que el duedio de
la prenda tenga o pueda tener a fa-
vor del mismo banco, a menos gue
conste expresamente que la prenda
s¢ ha constituido e¢n garanifa de
obligaciones determinadas”,

Para este dltimo caso la Ley chi-
lena no s6lo acepta las cldusulas de
garantfa de tipo general, sino gue
ellas se entenderin incorporadas al
contrato o escritura de prenda, sal-
vo que las partes acuerden lo con-
trario.

Y como iltimo exponente de la
aceptacion de este tipo de cldusula,
nos encontramos con la Ley 18.112
de abril de 1982, mediante la cual,

al igual que en las anteriores, se ad-
mite pactar libremente este tipo de
cldusula general, cuando el inciso b)
de su tercer articulo dispone:

“La indicacidn de las obligaciones
caucionadas o la expresidn de gue se
frata de una garantia general®.

Mo obstante, el mismo cuerpo le-
gal reafirma su aceptacidn en su si-
guiente articulo cuarto, cuando es-
tablece que:

“Podrdn caucionarse con prenda
toda clase de obligaciones, presen-
tex o fuiuras, exién o no defermi-
nadas a la fecha del respective con-
frate”,

Pudiera entonces afirmarse cate-
goricamente gue la prenda émnibus
o general, por los motivos antes in-
dicados, resulta ser de amplia acep-
tacidn bajo las leves de Chile, aun-
que reservada sélo para el grupo de
prendas especiales ya tratadas aquf,
producto de la diferenciacion en ¢l
trato entre unas y otras por las razo-
nes practicas gque hayan conducido
a tal propdsito® .

Al respecto citamos las palabras
d¢ uno de nuestros colaboradores™
al tratar la polémica surgida en tor-
no a su tratamiento diferente en
cuanto a unas u otras figuras:

“La materia ex discutida entre los
Juristas chilenos y los problemas
gue e suscitan ne son de fdoil solu-
cidn, particularmente en el caso de
la prenda civil o cldsica, respecio de
fa cual algunos comentaristas esei-
man gque es licite pactar esta oldu-
sula de garantia peneral prendaria
¥ para nosotres ne lo es. Sin embar-
ga, ello no reviste mavor interés
para nosotros, puesto gue la pren-
da cldsica civil ne ¢s utilizada por
los bancos atendiendo a gue como
s¢ indicd, con ellas se pueden ga-
rantizar selamente obligaciones ci-
viles, v lax obligaciones contraidas
para con los bancas son, por su na-
turaleza, comerciales v, ademds, que
el desplazamiento de la cosa
prendada de manos del deudor
prendario a lay manes del acreedor
prendario la hace impracticable en
la actividad bancaria y financiera”.

De igual modo no le serd aplica-
ble a la prenda mercantil, cuando ex-
presamente ¢l articulo 815 del Ca-
digo de Comercio exige gue para gue
ésta surta efectos respecto a terce-
ros deba constar en ¢lla la suma o
cantidad de la deuda que la prenda
garantiza.

ARGENTINA: La prenda como
dereche real de garantia se encuen-
tra legislada en Argentina a través
de dos grandes grupos® :
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. La prenda comin con des-
plazamiento regulada en el Cédigo
Civil.

. La prenda con registro o sin
desplazamiento regulada por el De-
creto 397 de diciembre de 1995,

Bajo el articulo 3109 del Cadigo
Civil la jurisprudencia argentina en
fecha reciente™, se ha pronunciado
a favor de la prenda émnibus o ge-
neral, en esta ocasion bajo la deno-
minacidn de “prenda abieria”,

Su resumen expone como criterio
al respecto que "si bien es admisi-
ble la constitucidn de la prenda con
registro para garantizar obligacio-
nes eventuales {articulo 3109 del
Cddigo Civil), debe entenderse que
al tiempo de su constitucidn debe
existir la causa mediante la cual
pueda emanar esa obligacidn, y ral
causa fuente debe estar precisa-
mente descrifa en el acto consfitu-
tivo del derecho real, conforme lo
exige el artfeulo 3131, inciseo 2, del
-::'.—S.d';'gn Civil. §i &! (‘Prh'_ﬁr:n de
prenda expresa que “la garantia”,
hasra un cierte monto dererminado,
se da por toda dewda presente o fu-
tura gue tengames con el acreedar,
emergente de fos crédites atorgados
o a otorgarse, saldos dendores en
cuenta corriente...”. Y el créditlo
otargado proviene del saldo dewdor
de una cuenta corriente bancaria, la
cansa fuente de este crédito estd
deserita con precisidn en el certifi-
E'l’ldﬂ Fr{“'ﬂﬂlﬂfl-ﬂ e, &N COnsecCHen-
cia, respeta la exigencia de idenn-
ficacidn del crédito garantizado. 5i
exe débito en la cuenta r{'.-\';.h‘.!ﬂ{.f.l,", a
su vez, a un crédite de
prefinanciacidn  de exportaciones
que no esid expresamente mencionda-
do en el certificado prendario, no
obstante, la causa inmediara es la
descripta en el contrate v ella pare-
ce suficiente, desde que no se ha
negado la existencia de aguella
Suente “remota, ni tampoce la facul-
tad gque el bance renia para debitar
agquel crédito en la cuenra™.

Deberd tenerse en cuenta que ¢l
anterior pronunciamiento se ha he-
cho sobre la base de la aplicacidn de
la normativa del Cadigo Civil, gue
bajo el principio de supletoriedad
que aparece regulado en el articulo
48 del Decreto #97 aplica de mane-
ra mas clara la heitud que puede te-
ner para uno u otro caso. De esta
manera la prenda con registro, al
igual que la prenda comin, ampara
las obligaciones de dinero y el cum-
plimiento de cualguier otra obliga-
cidn de dar cosas ciertas, de hacer o
no hacer, pudiendo ademdéds amparar
obligaciones preexisienles, presen-

tes o futuras, ain eventuales, pero
siempre bajo un monto perfectamente
determinado. Este dltimo elemento es,
a nuestro entender, la férmula que abre
las puertas a la licitud v seguridad de
esta figura ante terceros bajo disimiles
criterios interpretativos del fendmeno,
pero siempre bajo un mismo denomi-
nador comin, conseguir o dar lugar
a la estabilidad del principio de es-
pecialidad tan importante en este
tipo de derecho.

HOLANDA: La figura de la
prenda en el derecho holandés se en-
cuentra regulada de los articulos 227
al 259 del libro tercero de su Cddi-
go Civil.

De su articulado se desprende que
resulta ser una prictica comiin ¢l uso
de cliusulas similares en su conte-
nido a la de tipo dmnibus, compren-
diendo tanto obligaciones condicio-
nadas como futuras.

De igual manera que en casos an-
teriores, sus normas reiteran la su-
ficiente determinacidn del crédito u
obligacion futura gque deba ser tam-
bién garantizada como condicidn
esencial para la constitucion de este
tipo de prenda al decir de su articu-
lo 231.1 como sigue:

“Un derecho de prenda o de hi-
poteca podri establecerse, tanto por
un derecho presente como futuro,
Este derecho podrd ser nominativo,
pagable a la orden o al portador.

“Podrd ser un derecho contra el
garanle de la prenda o de la misma
hipoteca, as{ como un derecho con-
tra cualquier otra persona.

“El derecho por el cual se cons-
tituva el dereche de prenda debgrd
quedar lo suficientemente determi-
nadoe. "

De esta forma, las mencionadas nor-
mas también podrin verse reflejadas
en el dmbito bancario bajo ¢l criterio
de la naturaleza y mercantilidad de sus
actos. Una redaccion de sus cliusulas
podria ser la siguiente ;

“A favor del Banco, el constiti-
vente o dewdor pignoraticio en o
adelante grava con prenda todos los
derechos futuros como garantia
continua para el pago v cancelacion
de todas lax ebligaciones asegura-
das.”

ESPANA: Para el andlisis de la
prenda en el derecho espaiiol se ne-
cesita antes dar lugar a la interpre-
tacién andloga de la normativa del
Cadigo Civil al dmbite mercantil y
bancario, a causa de ser la normati-
va del Cadigo de Comercio difusa y
carente de regulacion al respecto.

De este modo su cardicter mercan-
til quedaria determinado segin sea

la naturaleza del contralo, cosa u
objeto a ser gravado.

De la aplicacion de esta interpre-
tacidn extensiva de las normas del
Cdadigo Civil, es poco probable que
le logremos dar resultado al tema de
nuestro andlisis, como consecuencia
de gue en sus articulos del 1863 al
1873 en relacién con la prenda se
muestran omisos en cuanto a la na-
turaleza de los créditos que puedan
ser garantizados bajo la prenda.

De diferente manera se ha logra-
do comportar este mencionado prin-
cipio de interpretacion extensivo al
objeto de alcanzar un fundamento de
la prenda en el dmbito mercantil v
bancario. Dicho principio ha queda-
do previsto en relacidn con la Ley
Hipotecaria de febrero de 1946
({LH), la cual permite extender tanto
a la figura de la hipoteca mobiliaria,
como a la prenda sin desplazamien-
to, lo dispuesto en el articulo 105 de
la LH. donde su contenido expresa-
mente admite que s¢ garantice toda
clase de obligaciones.

En este sentido, es de sefialar que
a pesar de que la Ley de Hipoteca
Mobiliaria v Prenda Sin Desplaza-
miento de 16 de diciembre de 1954
{(LHMPSD),. no establece ninguna
norma referente al crédito garanti-
zado, La misma ley en su articulo 7
reconoce la posibilidad de garanti-
zar cuentas corrientes de crédito en
cuyo caso ello pudiera ser conside-
rado como garantfa real de tipo am-
plio o general, si pensamos que al
momenio de constitucidn de la pren-
da se haria bien complejo determi-
nar en strictus sensus el valor o im-
porte real que pudiera cubrir dicho
gravamen, con respecto a las deudas
que se contraigan en un futuro bajo
el mecanismo de cuenta corriente.

La solucitn a esta falta de deter-
minacion se encuentra resuelta en la
remision que hace el mismo articulo
7 de la LH en su articulo 153, al
plantear que al momento de consti-
tucién de la garantia que correspon-
da, se determine en la escrilura la
cantidad mdxima a la cual responde
el objeto hipotecado —en nuestro
caso, luego de realizada la analogia,
serd la prenda- estableciendo ade-
mis el plazo de duracién de la co-
bertura que permitird prorroga. De
este modo se daria lugar a una de-
terminacién aproximada en cuanto a
valor y fecha limite fijada.

Decimos aproximado por ser
practicamente imposible conocer de
manera previa cudl habri de ser el
importe concreto de lo que el deu-
dor ha de pagar, que en fin de cuen-
tas significard el valor fijo que se
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exigird como cumplimiento de la
obligacién, que de faltar esta Gltima,
deberd corresponder al valor de rea-
lizacidn de la venta gue habrd de rea-
lizarse para la ejecucidn de la pren-
da**, que no necesariamente lendréd
que coincidir con la cantidad méxi-
ma ¢stablecida como limite al inicio
de su constitucidn, segin el articulo
153 de la LH.

De esta forma, podriamos aseve-
rar que bajo el andlisis de este pro-
cedimiento de interpretacion exten-
sivo de unas a otras leyes especia-
les. pueda considerarse para el caso
espaiiol la licitud de pactar cliusu-
las dmnibus o de tipo generales.

ALEMANIA: Para Alemania la
prenda o “Pfandrecht™ puede te-
ner lugar como resultado de la indi-
cacidn expresa por la ley para casos
taxativamente recogidos en ella o
por la via consensual. En relacién
con la variante de prenda legal, no
la consideramos con capacidad para
cumplir el real cometido de la pren-
da cldsica®’, si pensamos que para
este supuesto lo que se vendria a
constituir serfa un privilegio de ca-
rdcter legal.

Sin haber tenido la oportunidad
de consultar la normativa de Alema-
nia en lo que respecta a su Cddigo
de Comercio o “*HGB™, nos inclina-
mos porgue su regulacion integra
haya quedado en el Cddigo Civil o
“BGB" de sus articulos1204 al
12962,

Mo obstante, nos inclinamos de
igual forma en gque estos Gltimos no
hacen referencia a regulaciém algu-
ni que nos permita conocer si den-
tro de ellos se regulan los créditos u
obligaciones que podrdn ser
prendados,

Es asi que tras la revisién bi-
bliogrifica sobre este asunlo, se
pudo conocer como la prenda gene-
ral u dmnibus es aceptada con am-
plitud en ¢l dmbito bancario, siendo
incluida en la “Pfandklauseln™ o
prenda auténoma®, y con mayor
precisién en el articulo 14.2 de las
Condiciones Generales de los Ban-
cos v Cajas de Ahorro del afo 1993
(AGBB), donde al decir de su con-
tenido , dicho derecho de prenda se
constituye con ¢l objeto de garanti-
zar o asegurar todas las deudas exis-
tentes, futuras y condicionadas ante
¢l banco en todas sus dependencias
nacionales y extranjeras frente al
cliente en el dmbito de%os negocios
bancarios, donde el cliente (consti-
tuyente de la prenda) en su condi-
cion de garante asumird frente al
banco toda responsabilidad con res-

pecto a las obligaciones de otro
cliente del mismo banco (deudor
pignoraticio), garantizando el prime-
ro con la prenda la consiguiente deu-
da, por la asuncidn de la menciona-
da responsabilidad llegado su ven-
cimiento.

No siendo el tema especifico de
nuestro andlisis, pero si de la comu-
nidad internacional en materia de
garantias mobiliarias, no aceplaria-
mos  en esla ocasion dejar pasar por
alto algunas consideraciones com-
plementarias en el caso de Alema-
nia, que quizds formen parte de la
antesala de lo que pudieran ser nues-
tras conclusiones sobre el tema. Me
refiero al consenso generalizado, por
la armonizacion v flexibilizacion
del grupo de garantias mobiliarias,
que ante su desfasaje con la reali-
dad, se hace notar el riesgo de la fal-
ta de utilizacién yfo atractivo para
las instituciones financieras y, con-
secuentemente, ¢l debilitamiento del
crédito. Ante esta expectativa paises
como Alemania han dado el paso al
frente anie el hecho insustituible de
unos insuficientes derechos de pren-
da, que han dejado de responder a
su comeltido.

En este sentido, Alemania se ha
proyectado sobre un nuevo sistema
de garantias, ajeno a los derechos de
prenda ¢ hipoteca, bajo el principio
de dar lugar a nuevas figuras dentro
del grupo de garantias mobiliarias,
gue logren responder a las caracte-
risticas del trdfico mercantil ac-
tual®,

La solucidn a este reto ha sido la
creacidn de técnicas comunes como
la transmisién en garantia vy la re-
serva de dominio (prolongacién y
ampliacion de la garantia)™ .

Tales técnicas de ampliacidén o
también denominadas de cuenta co-
rriente, han permitido que la garan-
tia —entiéndase las nuevas fliguras
creadas- cubra las deudas presentes
y futuras que surjan de las relacio-
nes comerciales entre el deudor ¥
acreedor garantizado™,

De esta forma, al margen del and-
lisis de nuestro tema de trabajo, he-
mos querido aprovechar la ocasién
con estas citas complementarias para
contribuir al empuje de una corrien-
te de renovacidn sobre este tipo de
garantias, tomando como base las
experiencias particulares del caso,
no s6lo alemén.

FRANCIA: De Francia como
Italia, los cuales conducen a un de-
sarrollo de las garantias mobiliarias
totalmente distinto al de Alemania,
hemos querido aportar como dato

relevante el caso francés, cdmo sus
leyes consideran como una regla de
uso general que las garantias (prenda
o “gage™ ¢ hipoteca o “hypothegue” )
no admitan gravar obligaciones de ca-
racter futuro, salvo casos excepeiona-
les.

CUBA: La institucién de la
prenda en Cuba se encuenira regu-
lada en el Cadigo Civil, Ley 59 del
afio 1987 de los articulos del 270 al
277, De igual forma, el Cédigo de
Comercio Espafiol de 22 de agosto
de 1885, extensivo a la Repiblica de
Cuba por Real Decreto de 28 de ene-
ro de 1886 con las respectivas mo-
dificaciones que hasta la fecha se
han concluido, regula en los arlicu-
los del 320 al 324 bajo el titulo *De
los préstamos con garantia de efec-
tos o valores piiblicos™, la pignora-
cidn de valores de este tipo parti-
cular. Sobre este tema debe sefialar-
se gque, a pesar de ser limitativa a
estos efectos o valores, en la pricti-
ca bancaria el préstamo con garan-
tia pignoraticia se ha hecho extensi-
VO en OCaslones no muy numerosas
a otros bienes o valores.

Siendo omiso en el resto de su
texto en cuanto a la prenda, nuestro
andlisis se debe dirigir a la normati-
va del Cadigo Civil, bajo el princi-
pio de considerar a la prenda como
mercantil o civil en dependencia de
la naturaleza de la relacidn, contra-
to u objeto por medio del cual se
constituya ¢l derecho de prenda™.

A los efectos del tema gue nos
ocupa, las hipdtesis contenidas de
los articulos 270 al 277 no regulan
gxpresamente la naturaleza de las
obligaciones que han de ser garanti-
zadas bajo la prenda, aunque si re-
conoce ¢n su articulo 273 inciso d)
el principio de especialidad, cuan-
do exige la determinacion del erédi-
to que ha de ser garantizado en el
documento constitutivo de la pren-
da.

En nuestra normativa, ademds, la
pignoracién de derechos, s¢ equipa-
ra de forma andloga a la figura de la
cesidn de derechos y asuncidn de
deudas de los articulos del 256 al
265 del Codigo Civil, ante la impo-
sibilidad de gue ésta sc implemente
mediante una prenda sobre derechos,
pues nuestro Cédigo Civil adn no lo
reconoce.

Ex de sefialar que en nuesira ac-
tividad bancaria no ¢§ practica ma-
terializar contratos o derechos de
prenda en los que no se determine
con exactitud el crédito o eréditos
que resulten garantizados bajo este
tipo de garantia,
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Concluyendo, con Cuba, pudiéra-
mos afirmar que nuestro régimen de
garantias mobiliarias dia a dia va
adoptando una nueva configuracidn
de su estructura, en atencién al ace-
lerado proceso inversionista en el
que se ha visto implicado nuestro
pais en los Gltimos diez afios.

(B)- COMMON LAW O
SISTEMA ANGLOSAJON

Las diferencias que serdn mostra-
das en lo adelante con respecto a los
anteriores sistemas, estardn dadas
sobre la base de la propia naturale-
za del Sistema Common Law, si to-
mamos en consideracién que, a pe-
sar de compilar muchas de sus ma-
terias en cadigos, su labor téenico-
juridica toma en cuenta para su de-
sarrollo el precedente judicial o
“case law™, lo cual le permite enmen-
dar, modificar, suprimir o expandir
los efectos de sus normas, en la me-
dida en que se sucedan los cambios
necesarios en el trafico mercantil,
como consecuencia de nuevas exi-
gencias,

En este dmbito hemos considera-
do exponer la situacion actual de los
tres paises mds representativos de
este sistema, al objeto de nuestro
estudio.

INGLATERRA: Reconoce entre
los derechos de garantia  la carga o
gravamen de inmovilizado, la pren-
da flotante, la prenda simple y los
privilegios legales. Estos y otros no
mencionados admiten sin dificultad
la cliusula objeto de estudio bajo la
denominacidn de “all monies”. Su
uso es comunmente visto en los ne-
gocios bancarios, con un contenido
similar a los aplicados en pdginas an-
teriores™. Su texto dice asi:

“Una garantia serd creada con
ﬁ'rﬁﬂ' f!f" ﬂ..\.'{"HI'.IrHF .FHI'I.‘.I.'.' fl‘.l.\' ﬂ.lr?h:gﬂ‘-
ciones debidas ante el Banco sobre
cualguier cuenta. sean éstas pre-
senfes o fuluras, actuales o contin-
gentes (va sea en condicidn de deu-
dor principal, constituyente o ga-
rante, o en cualesquier otra condi-
crdn)”,

Debo sefialar que a pesar de la
liberalidad con que en este sistema
suelen ser vistas muchas de las ins-
tituciones de derecho, para el anili-
sis de la licitud de este tipo de cliu-
sula se sigue manteniendo presente
el principio de especialidad, cuan-
do los bancos en su condicidn de
garantes consiguen siempre incluir
un limite a sus obligaciones hasta
un monto maximo especifico, con el
que se compensa el desequilibrio de

la determinacién de los créditos ga-
rantizados,

En el andlisis desarrollado del
caso inglés, no se tuvo evidencias de
que el uso de este tipo de cliusula
haya tenido algin tipo de interferen-
cia en cuanto a la licitud y/o proce-
dencia en el trifico mercantil, no
conociendo al respecto ningidn pro-
nunciamiento o septencia que lo li-
mitase en su uso. Téngase en cuen-
ta, ademds, gque este tipo de cliusu-
la en ¢l Reine Unido se ha venido
utilizando desde el siglo pasado.

No obstante, seria preciso sefialar
que, en el caso inglés, a diferencia de
los Estados Unidos y Canadd, la mo-
dernizacion de las garantias
mobiliarias s una labor pendiente. En
reiteradas ocasiones para el caso del
Reino Unido se han mostrado las enor-
mes dificultades vy las poderosas resis-
tencias en ¢l intento de reforma de un
tradicional derecho de garantias
maobiliarias, que en cualguier caso, se
considera insatisfactorio doctrinal v
jurisprudencialmente® .

ESTADOS UNIDOS DE AME-
RICA: El sistema norteamericano de
Common Law ha sido el pionero de
una corriente liberalizadora o de
suma flexibilidad con respecio al sis-
tema de garantias mobiliarias. Ya
desde el afio 1954, daba lugar a una
de las novedades legislativas mds
impactantes del siglo XX, Ante las
desmesuradas exigencias de radica-
les cambios en el trdfico mercantil,
fue capaz de aglutinar bajo un mis-
ma régimen o cucrpo legal todas
aquellas transacciones cuya finali-
dad fuera crear un derecho de garan-
lia sobre bienes muebles™ . .

Nos referimos al United States
Uniform Commercial Code {en lo
adelante UCC), Seccidn 9 sobre
“Secured Transactions”, en la que se
recoge una extensa Ley de Garantias
Mobiliarias.

Como principal y fundamental ca-
racteristica de su Seccidén 9, ha de
tenerse presente el basamento de su
contenido, sobre la premisa de que
la Ley de Garantias Mobiliarias debe
abarcar las figuras de garantias dis-
ponibles para los acreedores en cada
fase del ciclo de produccidn y dis-
tribucidn, o sea, dar lugar a la gene-
ralizacidn de la garantia en todos sus
aspectos,

La globalidad de esta ampliacién se
basa en la superacidn del formalismo,
prescindiendo de distinciones formales,
apliciandose a todo un conjunio de tran-
sacciones comerciales cuyo objetivo sea
conseguir su seguridad.

Bajo el término “Securiry
faterest™ se ha conseguido, ademis,

sustiluir toda una serie de términos
descriptivos de diferentes figuras.

Al igual gue el caso Alemin, los
EUA bajo este cuerpo uniforme han
conseguido regular técnicas comu-
nes tales como: la transmisidn en
garantfa v la reserva de dominio,
aungue, en su caso particular, con
otra terminologia. Es asi como a los
fines de nuesiro estudio se localiza
en su Seccidn 9-204, 3. la naturale-
za del tipo de obligaciones gue se
podri garantizar como, por ejemplo,
hace referencia a las deudas o cré-
ditos futuros, dindole validez a la
clausula "Cross Security” mediante
la que se garantizan obligaciones
con independencia del momento en
quE' nazcan.

Mo obstante, ain siendo la expe-
riencia norteamericana calificada
casi undnimemente como la mds
novedosa en esta materia, debemos
anadir su escaso reconocimienta en
Europa, incluso en paises del propio
sistema como lo es Inglaterra™.

Las razones & esto dltimo se pue-
den centrar tanto desde la ruptura de
una larga tradicidn cn los sistemas
de garantias mobiliarias, hasta los
costos ¥ beneficios que su reforma
pudiera implicar™.

CANADA: Como otros paises
dentro del sistema Common Law,
Canadd ha seguido, e incluso perfec-
cionado, ¢l articulo @ del UCCY,

Resulta interesante como al siste-
ma de leyes de garantias mobiliarias
en Canadd se le da un tratamiento di-
ferente, segiin ¢l lugar donde se en-
cuentren situados los bienes al mo-
mento de su constitucidn, los inte-
reses de las partes cuando sean bie-
nes de consumo, o lo regulado en el
Personal Properly Security Act de
abril de 1976 “The PPSA System”,
cuando la garantia estd ubicada o se
constituya en la provincia de
Ontario.

Cada una de sus provincias se aco-
gerd a los diferentes sistemas que para
su constitucidn y perfeccionamiento se
hagan necesarios. Por ¢jemplo:

. Las provincias del Oesie y
Ontario, que adoptarin el PPSA
System.

. El sistema de Quebec sobre
la base del Cidigo Napolednico.

L] Las demds provincias que
adoptardin el sistema inglés de
Common Law.

Conociendo el sistema derivativo
inglés de Common Law y el Cadigo
Mapoléonico, pascmos a comentar
las caracteristicas del PPSA System.

Este sistema es similar al UCC
de Tos EUA, sélo que con varias mo-
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dificaciones en la exigencia de algu-
nas formalidades para la creacion de
garantias mobiliarias.

Su aplicacion se hace extensiva,
como en el UCC, a cualquier tipo de
transaccién, con independencia de la
forma y persona de que se trate. En
este sistema su aplicacién se consi-
dera -sin limites a:
mobiliaria, venta con reserva de do-
minio, equipamiento en administra-
cién, prenda flotante, prenda, escri-
tura de fiducia, fiducia en garantia,
cesidn, arrendamiento ¥y consigna-
cién, asi como a olras figuras no
menos relevantes®!

El PPSA, al igual que ¢l UCC,
dicta la naturaleza de las obligacio-
nes que podrin ser garantizadas bajo
el denominative de “Future
Advances”, con el siguiente conte-
nido:

“Significa el adelanto de canti-
dades adicionales, eréditos u otros
valores por la parte asegurada de
conformidad con los términos de un
acuerdo de garantia por escrire,
sean o he hechos estos adelantos de
conformidad a un determinado com-
prom iro™.

Una cldusula tipo, en este sen-
tido, pudiera quedar redactada de la
siguiente forma:

“Obligaciones garantizadas signi-
ficardn todas las obligaciones, res-
ponsabilidades vy deudas del presta-
tario ante el prestamista de cuando
en vez, sean éstas presentes o fu-
turas, absolutas o contingentes, li-
guidas o no liguidas, en condicidn
de deudor principal o como fiador,
solo o de conjunto con otros, de
cualquier naturaleza o tipo, en
cualgquier moneda sobre o respecto
al acuerdo de préstamo u otros do-
cumentos del préstamo (incluyendo
principal sobre el acuerdo de prés-
tamo de un monto de %...... e inte-
reses, costos, gastos y otras cantida-
des con respecto al balance debido
en lo adelante o que permanezca no
pagado al prestamista)”.

CONCLUSIONES:

Hasta aqui consideramos oportuno
nuestro estudio a los fines de dar una
conclusitn sobre el tema, que exige te-
ner presentes las variables de una de-
cision ccondmica que se le escapan de
la mano a un simple jurista, Necesida-
des tales como: financiacidn, realidad
transnacional del crédito y situacién
actual de los agentes u operadores eco-
némicos en el comercio, inciden

hipoleca

desmedidamente sobre la vigencia y
permanencia de cualquier tipo o fi-
gura de garantia, con independen-
cia del consecuente ajuste gque en
materia de politica econémica y le-
gislativa desee llevar al frente cual-
quier Estado.

La receptividad a estos fendme-
nos estd dada siempre en la necesi-
dad de encauzar nuevas vias que des-
congestionen y dinamicen el abani-
co de oportunidades que se ofrece a
las instituciones de crédito, scan £s-
tas nacionales o extranjeras,

Ha de recordarse en este trabajo
que hoy dia no se puede mirar el cré-
dito como lo que fue considerado a
principios de siglo por sus rasgos de
usura, sobre el cual se le daba exce-
siva proteccidn a la figura del deu-
dor.

La prictica muestra ya la gran
transformacion econdmica que en
este sentido ha tomado la figura del
crédito, considerindose desde hace
décadas como un acto en masa a fa-
vor de disimiles clientes. En este
sentido, la politica a seguir ante la
relevancia del tipo de cliusula que
hoy analizamos debe estar dirigida
a fortalecer la proteccion del deudor
mediante la transparencia de las con-
diciones v alcance de este tipo de
cliusulas, asi como a limitar las
practicas abusivas de los bancos so-
bre el desconocimiento de éstas.

De igual forma, la formula del éxi-
to en gue estas nucvas figuras sean
aceptadas no es la de truncar sus exi-
gencias, sino buscar el equilibrio de
intereses entre el acreedor, deudor ¢
interés general de cada pafs, sin que
ello implique un plano de igualdad.
Recuérdese que, en este sentido, como
una de las variables que habri de ma-
nejarse para ¢llo es la realidad de un
crédito transnacional, en la que si no
se hacen atractivas nuevas figuras, ter-
minard por no ser utilizada con fre-
cuencia.

Al respecto pudiesen ser estudia-
das dos vias para conseguir el equili-
brie antes mencionado. Una de ellas
pudiera ser una mesurada labor de po-
litica legislativa a favor de las nuevas
exigencias que estuviesen presentes en
el mercado bancario, y la otra queda-
ria en un terreno mds bien conserva-
dor. Me refiero a la flexibilizacién de
la interpretacion €XIEnsiva que se rea-
lice en lo adelante sobre éste ¥ otros
tipos de cldusulas que de seguro de in-
mediato aparecerdn. Ello no deberi
implicar de modo alguno gue se inva-
da u obvien las normas de orden pi-

blico que cada Estado hace suyas en
las leyes, sino vuelvo v repito, siem-
pre dirigido a la bisqueda de un
equilibrio racional que no deje de
constituirse en atractivo para el sis-
tema de garantias mobiliarias.

Sefialamos, ademds, gue esle re-
curso del criterio interpretativo de-
beri quedar siempre justificado por
una adecuada politica legislativa que
en este sentido se vea complemen-
tada por el control judicial o admi-
nistrativo de instituciones afines a la
politica de crédito interno y externo
de cada Estado en particular. Esto 1l-
timo sobre todo por el hecho de ser
cuidadosos con la creacion libre del
Derecho que no es otra cosa que dar
lugar a la “arbitrariedad™.

En relacidn con esto ha quedado
comprobado cémo a través de crite-
rios interpretativos o de disposicién
de normas en el conjunto de paises
analizados, se da lugar a la preferen-
cia de este tipo de cldusulas, y en
algunos de los pafses analizados ya
desde hace algunos afios. De modo
que el equilibrio y solucidn a esta
problemitica no ha de ser utdpico.

A tal efecto en no pocos paises
europeos s¢ ha dado lugar a la crea-
citn de mecanismos fiscalizadaores o
controladores de la normativa acor-
dada en sus Condiciones Generales
de Contratacion, a los extremos de
declarar nulas ¢ inexistentes aque-
llas cldusulas cuyo contenido
devenga en sumo cardcter abusivo
para el cliente. De modo qgue dicha
practica pudiese hacerse extensiva a
Latinoamérica en aquellos paises
que por su desarrollo en el sistema
financiero lo exija y lo haga viable,
pues de ninguna forma quedaria
nuestra propuesta como elemento
impositivo dentro de sus sistemas fi-
nancieros y legales, si su inclusién
lejos de mitigar este fendmeno lo
convierta en interferencia a su orden
particular,

Un ejemplo claro de armonizacién
regional, es la propuesta de directiva
del Consejo de las Comunidades Eu-
ropeas en que se recoge una serie de
indicadores a tomar en contra de la
desmedida sujecién de cliusulas
abusivas. V.gr. Exigencia de garantias
reales o personales desproporcionadas,
(COM 90322 final-5YN 285, septiem-
bre 1990},

No obstante, quisiera someler a
consideracién de los lectores todo lo
agui expuesto no como conclusiones
finales de un tema agotado, sino como
algunas consideraciones preliminares,
que deberdn ser enriquecidas desde



BE

TECNICA BANCARIA

30

disimiles latitudes por colegas que,
como el autor, s¢ hayan sumado al

intercambio de inquietudes y opinio-
nes legales al respecto.

FUENTES

" A las garantias reales. en el Derecho
Romano, le precedieron en el tiempo
las personales, favorecidas por el estre-
cho vinculo familiar; se preferia siem-
pre una garantia personal 8 una  real,
Aungue pudicra parecer una paradoja,
es clerto, sin embargn, que aungue hu-
biese mas seguridad en la cosa, los ro-
manos preferian la personal y asi ha sido
destacado undnimemente por la doctri-
na romanista.
! Canchola, Antonio: El certificado de
depdsito v el bono de prenda, editorial
Jus, México, 1947, pp.78-79.

' Planiol et Ripert, Tomo XII, No.2, p.3,
ob cit. Camara Héctor: Prenda con Re-
gistro o Hipoteca Mobiliaria, 2da edi-
citin, editorial EDIAR, Cordoba, 1984,

3.
F(_‘-nrriguesi loaguin: contratos banca-
rios, s/E. Madrid, 1958, p.313.
* idem.
" Rojo Ajuria, Luis: Las garantias
maobiliarias (fundamentos del derecho de
garantias mobiliarias a la luz de la ex-
periencia de los Estados Unidos). Anua-
rio de Derecho Civil, Madrid, 1989,
Ep?l?-ﬁll.

erick. Rolf: Garantias Mobiliariags en
el Derecho Alemin. Traduccidn A.
Carrasco, Madrid, 1990,
" Puig Pefia, Federico: Derecho Civil
Espaitol, T. 1II, Yol. 11, Madnd, p.376
* Adelantado Salinas. Carlos: El Eég't-
men Juridico de la prenda de valores ne-
gociables, Edit Tirant lo Blanch, Valen-
cia, 1996. P. 98.
* Ricci Franecisco: Derecho Civil Tedri-
co Prictico, Edit Gabriel L. Horno, San
Bernardo, La Habana, 1922, p. 26
" Adelantado Salinas, Carlos: El Régi-
men Juridico de la prenda de valores ne-
gociables. Edit, Tirant lo Blanch, Va-
lencia 1996, p. 270
" Adelantado Salinas...ob cit. P.274.
:ﬁdciantado Salinas...ob cit, pp. 280-
* Diez Picazo, Luis: Fundamentos del
Derecho Civil Patrimonial. Vol.. Prime-
ro, 4ta edicidn, Editorial Civitas, Ma-
drid, 1993,
Para los sostenedores de la teoria
subjetivista, la conversidn se funda en
la voluntad misma de la partes, que se
califica unas veces como voluntad real,
expresa o tdcita, olras veces como vo-
luntad presunta o hipotética ¥ otras como
intencidn empirica o practica. La tesis
objetivista se formula diciendo que si con
los elementos no afectados por la nulidad
puede configurarse un contrato que
sustancialmente al menos permile conse-
guir el proposite prictico perseguido por
las partes. debe dirsele eficacia siempre
gue sea posible entender gque o través de
&1 1as partes pueden conseguir los fines que
s¢ proponfan. Si el resultade a que este
contrato conduce es diferente del estricta-
menle buscado por las partes, habra gque
contarse con la voluntad expresa o ticita
de los mieresados.

" ¥id supra p.8.

'* En la doctrina italiana, en favor de
esta solucidn, se ha dicho también gue
mis que ante una prenda nula estarfa-
maos frente a una prenda incompleta, que
ya existirfa como tal, salve en lo gue
respecta a su eficacia erga omnes, para
lo que requeriria la correcta determina-
cidn del crédito garantizado. La existen-
cia de un derecho de retencidn no deri-
varia de la conversidn de una cliusula
nula, sino de los efectos propios de la
renda. Esta es la tesis dominante en la
jurisprudencia italiana. Vid p. ej. Tribu-
nal Torino 31.3.92, en BBTC, 1993, 11.
P.48 s, comentada por Detasio.  No
creemos gue sin esta eficacia frente a
terceros se pueda decir que existe pren-
da, aungue sea incompleta. porque, re-
cordemos, &sta s un derecho real de
arantia.
* Nos referimos a las reglamentaciones
que al respecto han tenido lugar en di-
ferentes paises como: Espada, Ley Ge-
neral para la Defensa de los Consumi-
dores y Usuarios de 19 de juhio de 1984,
Alemania, AGB-GESETZ de 6 de di-
ciembre de 1976, Sistema Anglosajén,
{EUA)Y, Unfair Contract Terms Act de 26
de octubre de 1977, Reino Unido, Stan-
dard Form Contract. Dinamarca, Asocia-
cidn de Consumidores (Ombubsman).
" Niboyet: La fonction du droit compa-
ré. Pandectele Romane, p.79. ob cit.
Camara, Héctor: Prenda con registro o
Hipoteca mobiliaria. 2da edicidon, Edi-
tortal EDIAR, Buenos Arres, 1984,
' Mejias Davalos, Carlos Felipe: Dere-
cho Bancario ¥ Contratos de Crédito.
2da edicién, T 11, Editorial Harla, Méxi-
co, 1992, P.736
¥ Arizwia Rodriguez, Jorge: Problemai-
ticas de las Garantias: Tépicos de Le-
gislacidn Bancaria. Editado por Azocia-
cion de Bancos e Instituciones Finan-
cieras de Chile, Santiago de Chile, s/

iy Ob cit., p. 91,

Segin este autor, los problemas y limi-
taciones que muestran las garantias exis-
tentes en el Derecho positive de Chile
han movido a los estudiosos del Dere-
cha Comercial y del Derecho Bancario,
especialmente en el dmbito internacio-
nal. a investigar sobre la creacidn de
nuevas formas de garantia que disminu-
yan o atenden la vulnerabilidad legal o
judicial que muestran las llamadas “ga-
rantias cldsicas™,

* idem

* La prenda en ¢l sistema juridico chileno,
desde la perspectiva de la actividad banca-
ria financiera. Informe realizado por Cha-
parmo, Patnicio: Abogado, Seceidn Estudios
v Operaciones Intermacionales. Departamen-
to Juridico del Banco del Estado de Chile.
28/enera/ 1999,

# La prenda como garantia bancania en el
derecho de lao Repiblica Argenting. Informe
elaborado por Glissa A, Daniel, Abogado
de la Gerencia de Dictimenes ¢ Informes,
Departamento de Informacion Juridica. Ban-
o de la Provincia de Buenos Aires, Argen-
tina. 20/enera/99,

¥ CNCom., Sala I, mayo 11-1990. ED,
142-379, Con nota de Germin 1, Bidart
Campos.

* Zalinas.... ob cit, p.150,

Sobre la prohibicidn del pacto comisorio
recogido en el articulo 1,859 Cadigo Ci-
vil Espafol, que dice asi “El acreedor
no puede apropiarse las cosas dadas en
prenda o en hipoteca, ni disponer de
ellas”. Normas similares existen en otros

ordenamientos como el Codigo Civil
Italiano art. 2.744. Al respecto el arl.
274.1 del Cédigo Civil Cubane pudiera
ser interpretado de igual forma.

* Scherer, Peter; and Yon Keussler,
Johann: Seminar B: Taking security
over movables moving towards a univer-
sal system of registration. National
Report for Germany. AIJA Insolving
working session, Florence 1997,

? Entiéndase como prenda cldsica aque-
lla en que estin presentes toda una se-
rie de requisitos o principios tradicio-
nales tales como la especialidad,
accesoriedad o su cardcter erga omnes,
# Scherer..., ob cit.

" Vid supra, p.10.

* Ajuria Rojo, Luis: La unificacion del
Derecho de Garantias Reales Mobiliarias.
La experiencia del Derecho comparado. En
Tratado de garantins en la contratacidn
mercantil, T. 11, Vol I. Primera edicidn,
Editorial Civitas, Madrd, 1996, p 74,

" Serick..., ab cit, pp.49-73.

2 Ajuria..., ob cit., p.80.

# De Dreé, Pawl: National report for
France. Seminar B: Taking security over
mavahles moving towards a universal
system of registration. JTAJA Insolvency
ilfggrll%lmissiun Working Session, Florence,
" Sobre la calificacidn de los aclos ju-
ridicos con arreglo a la ley cubana
(art.18 Cadigo Civil, Ley 5%87).
Sobre los actos de comercio o de cardce-
ter mercantil (art. 2 del Cadigo de Co-
mercio Espanol, extensivo o Cuba des-
de encro 1886).

* Mallon, Chris and Dayle, Richard:
National Report for England and Wales,
Seminar B: taking security over
movables moving towards a universal
system of registration. ALJA Insolvency
Commission Working session, Florence,
1997,

“security is created to secure all
ehligations owing to the Rank by the
Borrower on any acconnt, whether
present or future, actual or contingent
{and whether as principal or guarantor
ar in some capacity”,

* Ajurii..., ob cit., pp. 65-66,

T En este sentido 12 seccidn 9-102 de la
UCC establece que el articulo se aplica
a toda transaccion, independientemente
de su forma, cuya finalidad sea crear un
derecho de garantia sobre bienes mue-
bles, a toda venta de créditos o titulos
gue representen créditos. De igual for-
ma s¢ aplica a todos los derechos de ga-
rantia ¢creados por contrato ¥ a cualguier
olro contrato de retencidn de titelo o
gravamen v arrendamiento o depdsito
para la venta con finalidad de garantia.
* Al respecto vid. Supra, pp. 39 y 40,
* Ajuria, ob. Cit, p. 90,

“ The Personal Property Security Act
{The PPSA System) de lro de abnl de
1976. Al respecto ver:

Report of the Minister's Advisory
Committee on the Personal Property Act
dated on June 115%™ 1984 and
Supplementary Report of the Minister's
Advisory Committee on the Personal
Property Security Act dated on January
&% 1986,

** PPSA, Part [, Application og act, ge-
neral, 2(a).

*Asesor Juridico
Banco Nacional de Cuba
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|OMES PARAEL

- BANCO CENTRAL DE CUBA

JULIO FERNANDEZ DE COSSIO *

L. Ministro Presidente del Banco
Eﬂ;.‘;ntral de Cuba, mediante su re-
lucidn Ndmero 29 de 13 de mayo
1999, puso en vigor los Estatutos del Ban-
co Central de Cuba. Esa norma, como
otras de similar naturaleza, regula la cons-
titucidn, el objeto, el capital, las atribu-
ciones v funciones especificas y el go-
bierno del Banco Central de Cuba.

A continuacidn se  hace referen-
cia, de forma resumida, a las regula-
ciones fundamentales de la referida
Resolucidon No. 19:
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El Banco Central de Cuba, creado
por ¢l Decreto Ley 172 de 28 de mayo
de 1997, es la autoridad rectora,
reguladora y supervisora de los ban-
cos ¢ instituciones financieras no
bancarias y las oficinas de represen-
tacion que radiquen en el pais, Es el
Banco Central del Estado, posee au-
tonomia orgdnica, personalidad jurf-
dica independiente, patrimonio pro-
pio, no respondiendo de las obliga-
ciones del Estado, ni de otras entida-
des ccondmicas.

Tiene por objeto velar por la esta-
bilidad del poder adquisitivo de la
moneda nacional, contribuir al equi-
librio econtmico y al desarrollo or-
denado de la economia, custodiar y
administrar las reservas internaciona-
les del pais, asegurar el normal fun-
cionamiento de los pagos internos y
externos; ejercer las funciones rela-
tivas a la disciplina y supervision de
los bancos e instituciones financieras
no bancarias.

Capital
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banos, aportado totalmente por ¢l Es-
tado cubano,

Emision de la Moneda
MNacional

Corresponde al Banco Central de
Cuba el derecho exclusivo de la emisidn
de la moneda nacional.

Pucde emitir otros medios de
pago distintos a la moneda nacio-
nal, por conveniencia del pais.

Servicios al Estado

El Banco Central de Cuba como
cajero del Estado, realizard las ope-
raciones con el presupuesto del Es-
tado, con la autorizacién correspon-
diente.
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a) Coloca las emisiones de
honos v otros titulos, directamente
o por intermedio de otras institucio-
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nen contraida con gobiernos y ban-
cos acreedores,

Funciones Macmectinﬂm_icas

a)  Formular y controlar la eje-
cucion de la politica monetaria,
cambiaria y crediticia del pais de
acuerdo con la politica econdmica
del gobierno.

by Elaborar y analizar la ba-
lanza de pagos del pafs.

¢)  Realizar estudios, andlisis e
investigaciones en el campo econd-
mico vy financiero, tanto en el dm-
bito nacional como interno y fun-
damentar las estrategias de
renegociacion de la deuda externa
que ¢l Estado cubano y el Banco
MNacional de Cuba tienen contraida
respectivamente con acreedores ex-
tranjeros, asi como cualquier otra
que en lo adelante se adquiera en
su nombre o a cuenta del Estado.

di  Atender las relaciones con
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compelencia.

Supervision Bancaria
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caria de las instituciones financieras
bancarias ¥ no bancarias, incluidos
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les y oficinas de representacidon.

b}  Recopilar, procesar y orga-
nizar toda la informacién que las ins-
tituciones financieras deben remitir
a la Central de Informacidn de Ries-
gos del Banco Central de Cuba so-
bre: clientes morosos, violadores de
los principios de cobros vy pagos,
personas naturales o juridicas pro-
cesadas judicialmente por fraudes,
malversacién asi como casos de la-
vado de activos u otros delitos o con-
travenciones de cardcter grave, y
diseminar esta informacién a las ins-
tituciones que asi lo requieran,

Gobierno

El Banco Central de Cuba esid re-
gido vy gobernado por un Presidente
auxiliado por su Consejo de Direccidn.

El Presidente es la avtoridad cjecu-
tiva del Banco Central de Cuba, su re-
presentante legal y jefe superior de las
oficinas v del personal.

El Consejo de Direccién del Banco
Central de Cuba es un drgano interno
con funciones de asesoramiento, coor-
dinacidn, informacidn v consulta, exa-
mina vy toma acuerdos sobre cuestio-
nes de su compelencia.

El Banco Central de Cuba cuenta
con un Comité de Politica Monetaria
encargado de asesorar al Presidente del
Banco Central de Cuba y al Consejo
de Direccion, sobre cuestiones de po-
litica monetaria, analiza y toma acuer-
dos sobre programacién monelaria y
financiera, emision y liquidez, régimen
cambiario, politica de crédito, tasas de
interés de los eréditos domésticos en
moneda nacional y divisas.

® Secretario del Banco Central
de Cuba
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cen las fichas de viajeros como simbolos monetanios utilizados
anto en fermocarmiles y ferys, como en tanvias y omnibus,

Los primenos medios de transponte de la Isla fueron: la calesa, la
volanta, el coche y el carmuaje. Distancias como del Cerro a la Cho-
rrera, estaban consideradas de largas v se hacfan en volantas, al igual
que la ida al cafetal y al ingenio,

El coche se destinaba para los paseos por el Malecdn, el Prado y
olras zonas de distraceion pablica, v también par los dins de cama-
vill, cuando se embellecian v resultaban muy comodos v vistosos,
formando pante de los atractivos de la fiesta. El Museo Numismidtico
posee una bella coleccidn de botones pertenecientes a los uniformes
de los caleseros, cochers y otres empleos doméstices de | etapa
colonial que, al portar ¢l monograma u otros elementos herdldicos de
la fanilia a que pertenecit el uniforme, constituyen piezas concep-
tuadkes como cunosidad mumismgitica por el tipo de tabago utilizado
al confeccionarse dichos botones.

Los primeros en emplear las fichas en el transponte fueron los
ferrocamiles y los ferrys, luego le siguieron los tranvias y por dltimo
los dmnibus, El primer ferrocamil en Cuba se inaugurd el 19 de
noviembre de 1837, comid de La Habana a Bejucal v abarcd una
distancia de 27 km. Un ano después se extendio de Bejucal a Gilines,
proyecto calonzado por la Sociedad Econdmica de Anmiagos de Pais.

El ferrocamil se implanta respondiendo a las necesidades econd-
micas, sobne todo, de los grandes hacendados v almacenisias dedica-
dos a la siembra de cafia v elaboracidn de anicar, interesados en
abaratar los costos de produccidn.  Considerada una obra trascen-
dental para su época, se convirtit en el pamer ferrocarmil de los domi-
nios espariles en Aménca.

El servicio de ferry se establecié para cubnir la comunicacion mds
ripidamente con Regla. Antenionmente se iba a Regla en flotllas de
botes privados hasta llegar al ferrocam] wbano que se establecio en

1856, con el nombre de ferrocari] La Prueba,

El servicio de tranvia se instaurd en el afio de 1862, movido por la
fuerza animal de tres caballos. Las fichas de tranvias comenzaron a
uiilizarse primeramente en La Habana, luego en Santiago de Cuba y
Camagisey, Aparccen a raiz de la cnsis de 1929 en que Ja compaia

E;:l colecein de piezas relacionadas con el tramspore apane-

tranviana de La Habana comenzo a ofrecer al pablico 24 fichas
{m un peso, con el fin de atraer pasajeros a sus rutas; a la vez, se
ograba recavdar por adelaniado miles y miles de pesos, siendo
esto una de las ventajas del mecanismo del uso de las fichas como
tipo de moneda privada. De inmediato la medida afectdd las
compafiias de dmmbus.

En Santiago de Cuba la comparniia de mnibus La Cubana se
hizo popular, al incorporar las fichas a este servicio, lo cual con-
dujo a la caida del precio del pasaje a 5 centavos Ia wla v la
vuelta; otro hegocio de los vendedores de periddicos, guienes
sabiendo que el ticket de regreso caducaba el mismo dia, ofre-
cian el ejemplar del periddico a cambio de un ticket, el cual ven-
dian luego a 3 centavos, ganando un centavo en la operacicn, va
que el precio del periddico era de 2 centavos. Este trajin calleje-
o de los muchachos tras el ticket, en Santiago, fue lo gque inspird
a Miguel Matamoros a plasmar en un son esa tipica estampa
santiaguera, ;su titulo? “Regdlame el ticket”, grabado en 1929,

El son expresa:

Cuando monte en *La Cubana”,
sin que mids nadie te expligue,
cuando te piden ¢l tucket

ti lo abonards con gana,

Y en la esquina mds cercana
oyes pedir a los muchachos
“con ¢ste buen dicharacho:

“Regalame el tucket, senor™.
“Le cambio ese tickel, mayor™.
“Que se va la guagua, sefior”.
“Regilame el ticket”,

* Especialista del Museo Numisméitico del BCC
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9) CORPORACION FINANCIERA HABANA S.A. (CFH)
10) FINCIMEX S.A.
11) ALFI S.A.
12) FINATUR S.A.
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