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Transacciones garantizadas:
Importancia de la garantia

En muchos paises en desarro-
llo, a las empresas les resulla
imposible oblener préstamos a
largo plazo y de bajo cosio. La
introducciom de reformas que
facilitasen a los prestatarios
wtilizar bienes muebles como
garantia prendaria resolveria
este problema.

A PRIMERA pregunta que hace

todo prestamista privade es: *i(Co-

ma me va a devolver el préstamo?”

Dados los riesgos que entrafian los
préstamos, iqué condiciones complacen a
los prestamistas?

En los mercados privados han surgido
dos tipos basicos de transacciones crediti-
cias: sin garantia y garantizadas. Cuando
un prestatario hace una promesa de pagar
sin ofrecer garantia, el prestamista tiene
que fiarse de la reputacion del prestatario, o
confiar en que éste le devuelva el préstamo
para asi tener acceso a otros préstamos en
el futuro, En las transacciones garantiza-
das, la promesa de pagar cstd respaldada
por una garantia que el prestamista puede
embargar ¥ vender en caso de que el présta-
mo nG se reembolse segin lo convenido, La
garantia puede ser hipotecaria (biencs rai-
ces) o prendaria, es decir, constituida por
bienes materiales, como existencias, equi-
po, ganado y tractores, o por bienes inmate-
riales, como cuentas sin  garantia
adeudadas a comerciantes (cuentas por co-
brar) v contratos con garantia (obligaciones
motetarias documentadas con garantia).
Las transacciones garantizadas ofrecen
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ventajas tanto a los prestatarios como a los
prestamistas, ya que son menores los cos-
tos de transaccién v los prestamistas no tie-
nen gue obiener tanta informacion sobre
los prestatarios.

La cuestion de Ia garantia reviste una
gran importancia econdmica. Si el prestata-
rio no puede utilizar sus bienes como ga-
rantia para obtener préstamos ni puede
comprar bienes a crédito empleande esos
mismes bienes como garantia, la tasa de in-
terés tiende a ser més alta como consecuen-
cia del riesgo que asume el prestamista. En
muches paises en desarrollo, donde las dis-
posiciones juridicas y reglamentarias vi-
gentes dificuttan utilizar los bienes muebles
como garantia de los préstamos, €l costo del
crédito hace que los bienes de equipo sean
mas costosos a 10s empresarios en compa-
racion con los pafses industriales; el resul-
tado es gue las empresas aplazan la compra

_de nuevo equipo o lo van financiando méas

despacio con su propio ahorro limitado. Las
peguetias empresas son las mas perjudica-
dus por la escasez de financiamiento de ba-
jo costo, pero sufre también 1a totalidad de
la economia, porque la falta de nueva inver-
s10n frena la productividad y los ingresos.

Obstaculos legales

Los bienes muebles se utilizan amplia-
mente como garantia prendaria en los
paises industrizles. La mitad aproximada-
mente del crédito gue se otorga en Estados
Unidos estd garantizado por algin tipo de
bien mueble; unos dos tercios de los présta-
mos bancarios estan garantizados por bie-
nes muebles o inmuebles y las instituciones
no bancarias que prestan con garantia de
bienes muebles--~como las companias de
arrendamiento financiero y las financie-
ras—prestan casl tanto como los bancos.

En cambio, los prestamistas privados de
los paises en desarrollo no suelen conceder
préstamos con garantia de bienes muebles

& menos que se cumpla una de dos condicio-
nes: el prestatario posee bienes inmuebles
que puedan embargarse en caso de incum-
plimiento, o el prestatario tiene que entre-
gar fisicamente los bienes muebles al
prestamista. Si no se cumple ninguna de es-
tas dos condiciones restrictivas, es raro que
los prestamistas privados otorguen crédito
con garantia de bienes muebles. Es posible
que concedan préstamos sin garantia, pero
probablemente se trate de créditos de poca
cuantia a tasas de interés mas altas y venci-
mientos mas cortos. Este fendmeno se ha
estudiado en una gama amplia de paises
con diversidad de tradiciones, niveles de in-
greso, perspectivas macroeconomicas, reli-
giones ¥ niveles de urbanizaciin v de
actividad industrial. Se han observade difi-
cultades para conseguir crédito con garan-
tla de bienes muebles en Africa, Asia,
LEuropa oriental y América Latina, en pai-
ses con ordenamiento juridico v sistema de
fiscalizaciém basados en el codigo civil de
paises del continente europeo, y también en
paises africanos y asidticos inspirados en el
derecho consuetudinario britanico.

+Qué impide utilizar los bienes muebles
como garantia en los paises en desarrollo v
en transicién? Destacan tres obstaculos:

» La creacién de garantias prendarias es
dificil, costosa e incierta,

» El perfeccionamiento de garantias
prendarias - - la demostracion piblica de su
existencia ¥ el establecimiento de su prioti-
dad—no es posible en la practica.

* La gjecucion de las garantias prenda-
rias es jenta y costosa,

Estos conceplos abstractos pueden com-
prenderse mejor con un ejemplo. Compire-
se el financlamiento de que disponen los
ganaderos de Uruguay cen los de Kansas,
en Estados Unidos. Uruguay v Kansas tie-
nen una topografia semejante, cuentan con
una poblacion culta e interesada en las tec-
nologias avanzadas v capaz de aplicarlas, v
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aimbas regiones exportan ganade vacuno a
nivel mundial. En Kansas, los bancos priva-
dos consideran que el ganado vacuno es
unza de 1as mejores formas de garantia para
prestamos; csa es fambién la opinion de los
inspectores de bancos del Banco de la Re-
serva Federal de Kansas City. Los bancos
com “efectos comerciales de ganado” se con-
sideran solidos, muentras que los bancos
con préstamos garantizados por “fincas ga-
naderas” se consideran un riesgo. Por el
contratio, en Uruguay, debidn a defectos del
marce juridico que rige las transacciones
con garantia, los bancos privados v los ins-
pectores de bancos preficren los bienes rai-
ces como garantiz de los préstamos;
constderan que el ganado vacune no tiene
valor como prenda. La inaceptabilidad del
ganado como garantia prendaria se aplica a
todo tipo de transacciones, incluidas ia ven-
ta de ganado a crédito, la venta de ganado
[inanciada por terceros, como bancos o
companias financieras, o los préstamos pa-
ra capital de explotacion con otros fines que
pudieran garantizarse con ganado vacuno.

Creacién de garanitias. En primer
lugar, es dificil establecer una garantia
prendaria en Uruguay, Supdngase que un
banco privado de esc pais fuese a otorgar
un préstamo con garantia de, por ejemplo,
100 eabezas de ganado vacuno con un vakor
de 3200000, Las leves uruguayas exigen
una descripeidn especifica del bien que se
ofrece en prenda. El ganado ofrecido en
prenda podria identificarse mediante los
nombres de log animales o por los nlimeros
marcados en ellos. La necesidad de identifi-
car especificamente los hienes ofrecidos en
prenda dificulta la transaccién garantizada,
dado que ¢l banco debe asegurarse de que
el ganado designado como prenda puede
ser embargado en caso de incumplimiento,
s decir, el prestamista no puede embargar
un grupo distinto de animales.

l.a consecuencia es que resulta costoso
supervisar ese tpo de préstamo. Por ejem-
plo, no seria suficiente, como o es en
Canada o Estados Unidos, verificar senci-
Hlamente gue hay ganado suficlente en el
pastizal del ganadero; en Urnguay, el em-
pleado del banco encargado del préstamo
lendria que comprobar que las cabezas de
ganado gue haya en el prado son precisa-
mente las identificadas como prenda. El
banco uruguayo podria tratar de evitar este
problema utilizando una descripelon més
general de la garantia estipulada en el con-
trato de prenda, por ejemplo, “100 bece-
rros”. Pero, con un confrato 4 un afio de
vencimienty, los becerros se convertirian en
vacas, toros o novilios, v la elecucion del
contrato seria dudosa. En cambio, en Cana-
da v Estados Unidos puede suscribirse un
conirato vinculante con una garantia pren-
daria abierta de “ganado vacuno por valor

de $200.000", Ademas, en Uruguay of banco
estaria preocupado por la posibilidad de
que el ganadero vendiese las reses sin noti-
ficarselo, mientras que un banco canadien-
se 0 cstadounidense tendria una garaniia
prendaria conlinua en el producto obtenido
de la venta y podria embargar automalica-
mente esos fondos, tanto si se deposilaban
cn otro hanco como si se destinaban a com-
prar un {ractor.

Perfeccionamiento de gararntias.
En segundo lugar, los prestamisias urugua-
yos no pueden averiguar con facilidad si
existe alguna demanda anterior y superior
sobre su garantia prendaria. Por ejemplo, cn
Canadi, Noruega v Estados Unidos se re-
gistran todas las prendas dadas en garan-
tia; Ios regisiros son publicos v cstan
indizados segln los prestatarivs, la descrip-
cion de la garantia prendaria v otra fnfor-
macidn  pertinente. Los  prestamistas
pueden ficilmente efectuar una busqueda
completa para asegurarse de que los bienes
no estén ya dados en prenda v toda garan-
tia prendaria que 1o figure en el registro no
tiene validez legal. En cambio, en Uruguay
se archivan en ¢l regisiro las garantias
prendarias en orden cronologico ¥ no se in-
dizan. Por tanto, la Ginica forma en que los
prestamistas pueden averiguar 1 existe ya
una garantia prendaria es s los prestatarios
10 comumnican.

Ejecucion de garantias. Por nltimo,
fa recuperacion v venla de los bienes pren-
darios lleva mas tiempo en Urnguay que en
Kansas. En Kansas la recuperacion v ulte-
rior venta del ganado lleva de uno a cinco
dias ¥ puede contratarse entre particulares.
No suele ser necesaria la mitervencion judi-
cial o de funcionarios pitblicos. En Uru-
guay, el procedimiento requiere de seis
meses a dos afos, En ¢l caso del ganado va-
cuno, existe el riesgo de que los animales
dados en prenda mueran, desaparezcan o se
enfermen. No es de sorprender que, en estas
condiciones, log prestamistas exijan una ga-
rantia que sobreviva un prolongado proce-
dimiento judicial, es decir, bienes ratces.

Efectos economicos

En Kansas, la facilidad con que se crea
una garantia prendaria, el bajo costo y gran
confianza que puede atribuirse al perfeccio-
namiento de una garantia prendaria y lara-
pidez v escaso costo de su ejecucion
explican que los ganaderos puedan obtener
préstamos privados por una clevada pro-
porcion del valor de su ganado a tasas de
interés proximos a la tasa preferencial. La
dificultad de utilizar el ganado vacuno co-
mo garantia en Uruguay explica que los
ganaderos de ese pais no puedan oblener [i-
nanciamiento para ganado. No obstante,
aun cuando se ven afectados tanto los gana-
deros ricos como los pobres, aquélios

pUseen Lerras ¥ tenen acceso a algtn cré-
dito en virtud de sus posesiones inmobilia-
ras; los ganadervs pobres, que con
frecuencia son aparceros, tienen que recu-
ITir a sus propios ahorros para financiar las
inversiones adicionales que son necesarias
para mejorar sus ingresos. Pero ni los gana-
deros ricos 1 los pobres tienen el acceso fa-
cif al erédito de que disfrutan los ganaderos
canadienses ¥ estadounidenses.

Con pequenias diferencias, 1o mismo pue-
do decirse de Argentina, Bangladesh, Boli-
via, Bulgaria, México v otros paises en
desarrollo 0 con economia en transicion. Y
lo misme puede también decirse, con pe-
quefias variaciones, de los préstamos con
garantia de bienes muebles en los paiscs en
desarrolto, salvo en el caso de préstamos v
arrendamientos garantizados por automo-
viles o de préstamos garantizados por bie-
nes almacenados - -bajo el control de los
prestamislas—en almacenes v casas de em-
pefio. Los obsticulos para uiilizar los bie-
nes muebles como garantfa impiden el -
acceso al crédito ¥ dificuitan la obtencion
de financiamiento a plazo con fines de in-
versidn, Asimismo dificuttan 1a reforma del
sistema bancario, agebiado por prostamos
de alto riesgo ¥ sin garantia. Al carecer de
garantias utilizables, los paises en desarro-
Ho no disfratan de la ventaja principal que
ofrecen los mercados financicros: la transfe-
rencia de fondos de los ahorradores con
oporlunidades limitadas de inversion a los
inversionistas con ahorros insuficientes pa-
ra financiar provectos rentables,

Acceso al crédito. Aun cn las mejores
circunslancias, los pebres no suelen acudir
a los bancos para obtener préstamos con
los que Mnanciar peguefias compras de
equipo. Pero en los paises industriales, los
pequefios agricultores v empresarios suelen
comprar a crédito equipo, ganado o oxisten-
cias a los comerciantes. Por el contrario, en
los patses en desarrollo los comercianies
que cstan dispuestos a vender a crédilo a
clientes pobres con buena repuiacion tro-
piezan con sus propias dificultades para ac-
ceder al crédito; las Hmitaciones de caracter
legal con respecto a las garantias impiden a
los comerciantes obiensr financiamiento
garantizado por sus exislencias o cuentas
por cobrar. Si los comercianies desean otor-
gar crédito a microempresas v a la pequenia
y mediana empresa, normalmente deben
hacerlo con su propio capital.

Financiamiento a plazo. S bien los
propietarios de pequefas empresas indus-
triales pueden financiar “instalaciones”
---bienes inmuebles—mediante tma hipote-
ca, pusiblemente no puedan obtener crédito
a mediano plazo para capital de explotacion
o equipe. B! motivo de ¢llo no es el venci-
miento de os préstamos—Ilos mismos pres-
tamistas comceden con agrado préstamos a
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plazos mas largos garantizados por bienes
raices—sinG que la garantia prendaria que
se ofrece (equipo y existencias) es inacepta-
ble para los prestamistas. En Estados Uni-
dos, los bienes muebles representan la
mitad del capital nacional no residencial y
dos terceras partes de la correspondiente
inversion bruta. Eu los paises en desarrolio,
la dificultad de financiar esta inversion obs-
taculiza gravemente el desarrollo industrial
v agricola.

Reforma bancarig. En los paises en
desarrollo los bancos bien fiscalizados por
lo generat sdlo otorgan préstamos garantiza-
dos por hienes raices o conceden crédito sin
garantia a los que demuestran poseer esos
bienes. Debido a que el oosto de hipotecar
bienes raices suele ser muy elevado, la ma-
voria de los préstamos bancarios se conce-
den en realidad sin garantia, pero solamente
a quienes poseen bienes inmuebles, asin-
dose en la teoria de que, en caso de incurnpli-
miento, los bancos pueden entablar un
embargo preventivo oonira diches bienes.

En los patses indusiriales, ta mayor par-
te de los préstamos bancarios estin garan-
tizados. Es notable la diferencia entre los
paises industriales y los paises en desarro-
Ho: el 90% de los préstamos bancarios de
Argentina no estan garantizados, y el por-
centaje es parecido en Bulgaria. Un sistema
hancario que carezca de garantias es por
necesidad mas arriesgado y susceptible de
quebrar. Y, 2 causa de que las hipotecas no
estin registradas, el prestamista no tiene
idea de las veces que el prestatario haya po-
dido utilizar la misma propiedad para res-
paldar indirectamente un préstamo. Si el
prestatario no cumple sus obligaciones, el
primer banco en entablar un embargo pre-
ventivo serd el inico que pueda respaldar el
préstamo. La imposibilidad de utilizar nada
mas como garantia significa que Ja mitad
aproximadamente del capital nacional pri-
vado no residencial es inaccesible a los ban-
€08 como garantia de sus préstamos.

Mercados de capital, 1| Banco Mun-
dial ha prestado apoyo a la reforma del
mercado de capitales que estimula la garan-
tia de los préstamos para equipe, las hipo-
tecas sobre bienes raices v las cuentas
deudoras por utilizacion de tarjetas de cré-
dito. Esos mecanismos pueden modificar
las vias a través de las cuales tiene lugar el
financiamiento, mejorar la distribucién del
capital v fomentar la competencia en el sec-
tor financiero. Ahora bien, su eficacia esta
limitada por la dificultad de crear, perfec-
cionar v ejecutar las transacciones garanti-
zadas basicas. Al nivel mas rudimentario,
a forma méas facil de obtener garantias
consiste en incluir en el contrato basico una
garantia prendaria ejecutable. El éxito de
las garantias en Canada y Estados Unidos
se basa en una tasa de recuperacion previst-
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ble de las Thipotecas inmobiliarias,
obligaciones monetarias documentadas,
arrendamientos financieros ¥ cuentas por
cobrar. En los paises en que no puede obte-
nerse el reembolso de los préstamos o no se
pueden ejecutar los contratos de arrenda-
miento financiero, las garantias sélo ofre-
cen ventajas actuariales limitadas. Ademas,
st el goblerno garantiza a su vez esas ga-
rantias corre el riesgo de acumuiar cuantio-
sas deudas incobrables.

El arrendamiento financiero es un tipo de
transaccion garantizada que puede facilitar
la recuperacién at no exigir pruebas de pro-
piedad. Aun asi, la recuperacion puede ser
un proceso prolongado. Ademds, el arren-
damiento financiero también estd expuesto
a los prohlemas de creacién y perfecciona-
miento antes mencionados. Cuando no se
abordan estos problemas, el arrendamiento
financiero favorece a los que ya tienen acce-
50 al crédito,

En bisqueda de soluciones

Algunos analistas han concluido que, si
el sector privado no esté dispuesto a ofrecer
crédito, las imperfecciones del mercado jus-
tifican la creacion de organismos estatales
que concedan crédito. Con todo, esta estra-
tegia presenta grandes limitaciones, En pri-
mer lugar, los prestamistas estatales no
estan en mejores condiciones de obtener el
reembolso de esos préstamos que los pres-
tamistas privados. La diferencia principal
radica en que Jos prestamistas estatales es-
tan dispuestos a otorgar prestames a pesar
del riesgo de perder dinero. No es de sor-
prender que hayan perdido mucho. En se-
gundo lugar, debido a que los prestatarios
saben que estos prestamos son dificiles de
recuperar, €se tipo de prestamista tHende a
atraer a un tipo distinto de cliente—el que
se especializa en obtener préstamos del go-
bierne, ne el que se especializa en efectuar
inversiones muy rentables. Lo que suele su-
ceder con los programas de crédito estatal
es que se conceden muchos préstamos, se
reembolsan pocos ¥ son escasos los efectos
positivos en el crecimiento econdmico,

Para soslayar las dificultades de recupe-
rar v vender las garantias prendarias,
algunos prestamistas sencillamente las em-
bargan v venden sin autorizacion de Ia ley.
Algunas operaciones de arrendamiento fi-
nanciero ocultan su verdadero caracter fi-
nanciero v pretenden que los emhargos no
son recuperaciones, con la esperanza de que
el sistema judicial no descubrira la equiva-
lencia de las transacciones.

En algunos paises, los prestamistas utili-
zan un cheque con fecha posterior para cori-
vertir el delito civil de incumplimiento de

‘pago en un acto criminal. Pueden exigir un

cheque con fecha posterior por una cuantia
igual al préstamo més los intereses, En la

fecha de vencimiento del préstamo e presta-
mista exige el reembolso. S el prestatario no
puede pagar, aquél deposita el cheque en un
banco. Si el cheque vuelve sin haberse paga-
do, el prestamista Io lleva, con €l sello “che-
que sin fondos”, a la comisaria de policia.
En Bolivia, por ejemplo, extender un cheque
sin fondos constituye prueba prima facie
suficiente de presuncién de un acto criminal
de fraude. El prestataric puede ser detenido
¥ &i no consigue los fondos, 1a condena es
segura. (En Bolivia la pena por extender
cheques sin fondos es de unos cuatro afios.}

Es evidente que los prestamistas del sec-
tar formal no pueden utilizar esas técnicas
de cobro, ya que es muy grande el riesgo de
demanda civil o criminal por dafios v per-
juicios. Por consiguiente, no se acude a los
recursos del sector formal para obtener cré-
dito, ¥ los bienes muebles se utilizan sole
como parte de las técnicas crediticias del
sector informat. Esto redunda en perjuicio
de las economias en desarrolio, ya que, ante
el riesgo de ir a la carcel si no pueden devol-
ver los préstamos, los hombres y mujeres
de negocios tienden a recurrir menos al cré-
dito y solo para operaciones muy rentables,
También redunda en perjuicio- de Ia socie-
dad, puesio que el encarcelamiento de los
empresarios dispuestos a asumir riesgos
frena el desarrollo,

Los gobiernos pueden efectuar varias re-
formas del ordenamiento juridico para
abordar los problemas fundamentales de
los mercados de crédito que dificultan ga-
rantizar los prestamos con bienes muebles.

» Modificar las leyes para permitir una
mayor diversidad de garantias prendarias
en una gama mas amplia de transacciones
de un grupo mas extenso de personas.

» Hacer que los registros sean accesibles
al piblico, reformar los registros estatales,
reestructurar los registros piiblicos para
permitir la competencia y privatizar los ser-
vicios de regisiro o permitir que los servi-
cios de registro privados compitan con los
publicos,

« Acelerar y abaratar los procedimientos
gjecutivos de reclamacion de deudas, modi-
ficando las leyes para permitir que los par-
ticulares contraten la recuperacion y venta
de los bienes sin intervencion judicial y,
cuando sea posible, sin. intervencion del
gobierno. [FaD]

En este ariiculo se han utitizado los trabajos de
varios abogados y economistas que han
asesovadoe al Banco Mundial sobre diversas
cuestiones refacionadas con la actividad crediti-
cia del Banco y también estudios econdmicos v
sectoriples en g esfera de las transacciones
garantizadas.,



