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XII.

A.

Mecanismos de financiacion de las compras

Observaciones Generales

Introduccion

1.  El vendedor que retiene la titularidad de los bienes, concede un crédito al
comprador, y de este modo financia la adquisicion por éste de los bienes (de equipo
o inventariados) que vende. Sin embargo, el vendedor que retiene la titularidad no
es mas que uno de los diversos financiadores a los que puede recurrir una persona
para que le financie la compra de bienes. En concreto, un prestamista puede
conceder un crédito al comprador con el fin de permitirle comprar los bienes al
vendedor. Por otra parte, el arrendador que ceda los bienes al arrendatario a través
de un contrato de arrendamiento financiero que tenga unas condiciones equivalentes
en términos econdémicos a las de una venta estara concediéndole igualmente un
crédito que le permitira adquirir los bienes.

2. Una de las principales cuestiones que han de tener en cuenta los Estados que
estén considerando la posibilidad de reformar la legislacion relativa a las
operaciones garantizadas es qué trato debe darse a las operaciones que cumplen la
misma funcidén econdmica que las operaciones garantizadas pero que se realizan a
través de mecanismos en los que el vendedor o arrendador retiene la titularidad de
los bienes hasta que no se completa el pago, momento en el que se transfiere la
titularidad de los bienes al comprador o arrendatario. La respuesta a esta cuestion
depende del enfoque que cada Estado quiera darle: i) o bien adopta un enfoque
unitario y funcional, en virtud del cual las operaciones que cumplen funciones de
garantia reciben basicamente el mismo trato (sea sometiéndolas a normas diferentes
pero esencialmente idénticas, sea integrandolas bajo el mismo conjunto de normas
de la legislacion sobre operaciones garantizadas; ii) o bien adopta un enfoque que
condiciona el trato que reciben las operaciones a la forma que adopten (la etiqueta
que les apliquen las partes) y no a su funcion real. Esta decision de caracter politico
influye necesariamente en los derechos de los terceros (en los procedimientos de
insolvencia o fuera de ellos) y, por tanto, en la disponibilidad de créditos y en el
costo de éstos.

3. La Guia recomienda un enfoque unitario y funcional (véase el capitulo III,
Enfoques basicos de las garantias, recomendaciones 6 y 7, en el documento
A/CN.9/WG.VI/WP.16). Este enfoque promueve la competencia entre los
proveedores de créditos y, por consiguiente, es mas probable que aumente la
disponibilidad de créditos a un costo inferior al que derivaria de un enfoque que
tratara de forma sustancialmente distinta las operaciones que cumplen funciones de
garantia. Una ventaja adicional de este enfoque es que facilita mejor que otros que
las decisiones de caracter politico se adopten de forma transparente y atendiendo a
razones de eficacia. De acuerdo con este enfoque unitario y funcional, en el presente
capitulo se propone que las operaciones de financiacion de las adquisiciones se
aborden, a través de la legislacion sobre las operaciones garantizadas o a través de
unas normas sustancialmente idénticas pero diferenciadas, sin tener en cuenta la
forma que adopte la operacion, a saber, un acuerdo de retencion de la titularidad,
una operacion garantizada o un contrato de arrendamiento financiero.
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4.  Esto no quiere decir que en un Estado concreto no pueda funcionar bien un
régimen diferenciado de la retencidon de la titularidad, con sus propias normas
especiales, si dicho régimen se considera aisladamente. La cuestion mas bien es
establecer si, habida cuenta de las demas recomendaciones de esta Guia con
respecto al establecimiento de un sistema eficiente y moderno que reconozca las
garantias reales sin desplazamiento, las garantias reales de la financiacion del precio
de compra y la anotacion de las operaciones en un registro de operaciones
garantizadas, tiene sentido que se recomiende también en esta Guia un régimen
diferenciado de la retencion de la titularidad, con sus propias normas distintas de las
del régimen de operaciones garantizadas. En este Capitulo se adopta la posicion de
que tal cosa no tiene sentido.

5. En el apartado 2 de esta parte A del presente capitulo se examinan los
antecedentes comerciales, en el apartado 3, los distintos enfoques de la financiacion
de las compras adoptados por sistemas juridicos, en el apartado 4, la creacion de
mecanismos de este tipo por las partes, en el apartado 5, la eficacia de estos
mecanismos frente a terceros, en el apartado 6, la cuestion de la prelacion frente a
los acreedores concurrentes, en el apartado 7, las reclamaciones, en el apartado 8, la
insolvencia, en el apartado 9, los conflictos de leyes y, en el apartado 10, las
cuestiones relacionadas con la transicion. En la parte B se recogen las
recomendaciones al cuerpo legislativo que examine la reforma de la legislacion
relativa a las operaciones garantizadas!

Antecedentes comerciales

6. Un comprador puede financiar la adquisicion de bienes a través de diversas
vias. En primer lugar, el comprador puede sencillamente pedir en préstamo a un
tercero el precio de compra sin ofrecer ninguna garantia. Este método es sencillo,
pero la calificacion crediticia del comprador o su reputaciéon pueden limitar la
disponibilidad de créditos de este tipo o hacer que su costo sea prohibitivamente
elevado. En segundo lugar, el vendedor puede aceptar la venta de los bienes al
comprador en unas condiciones (sin garantia) que permitan a éste pagarlos (quiza a
plazos) después de la ultimacion de la venta. Por supuesto, este método no es
realmente distinto de la financiacidon por un tercero, salvo que el riesgo de impago
corresponde ahora al vendedor y no al tercero que actiia como financiador. Muchos
vendedores no estan dispuestos a asumir un riesgo de este tipo sin garantias. En
consecuencia, muchos compradores necesitan, en la practica, ofrecer algun tipo de
garantia para adquirir los bienes a crédito. Aunque las propiedades sobre las que se
constituye la garantia pueden ser otras propiedades del comprador, lo normal es que
la fuente de garantia mas evidente, y con frecuencia la Unica, sera la constituida por
los propios bienes adquiridos. La utilizacidon de estos bienes como garantia se puede
realizar mediante la constitucion formal de una garantia real sobre los bienes en

En el capitulo I, Introduccion, se define la “garantia real de la financiacion del precio de
compra” (véase el parrafo 17 b) del documento A/CN.9/WG.VI/WP.11/Add.1). Sin embargo, en
el presente capitulo se hace referencia a los términos “retencion de la titularidad” (vendedor y
comprador) y sus equivalentes, como “garantia real de la financiacién del precio de compra”
(acreedor garantizado y otorgante) o “arrendamiento financiero” (arrendador financiero y
arrendatario financiero), para poner de manifiesto que deben ser tratados del mismo modo.
[Nota para el Grupo de Trabajo: tal vez el Grupo de Trabajo desee considerar si seria
preferible utilizar los términos “garantia real de la adquisicion”.]
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favor de un tercero que actiia como financiador o del propio vendedor, o mediante la
utilizacion de un mecanismo que, aunque no adopte la forma de una garantia real,
sea equivalente a €sta en términos econdémicos. Dos mecanismos de este tipo son el
arrendamiento financiero y la retencion de la titularidad (o, como a veces se
denomina, una ‘“venta condicionada”, aunque no sea la venta la que esta
condicionada sino la transmisién de la propiedad).

Retencion de la titularidad y “ventas condicionadas”

7. Es posible que el proveedor de existencias o equipo acepte satisfacer la
necesidad de crédito de su cliente sea entregandole los bienes directamente, sea
entregandolos a una empresa financiadora o a un prestamista distinto, quienes
podran a continuacion vender los bienes al comprador a través de una “venta
condicionada”. Cuando se produce una “venta condicionada”, el vendedor se
reserva la titularidad de los bienes vendidos hasta que se haya pagado la totalidad
del precio de compra o hasta que el comprador haya cumplido cualquier otra
condicion establecida en el contrato de venta. En otros términos, cuando el
vendedor acepta aplazar el cobro completo del precio de venta se protege mediante
una demora en la transmision al comprador del titulo sobre los bienes. En algunas
jurisdicciones, estos acuerdos simples de retencidon de la titularidad pueden variar
gracias a la introduccion de algunas clausulas, entre ellas, las clausulas “saldo
pendiente” o “cuenta corriente”, en virtud de las cuales el vendedor retiene la
titularidad hasta que el comprador no le ha pagado todas las deudas pendientes con
¢l (y no soélo las derivadas de ese contrato especifico de venta), y las clausulas sobre
resultados y productos, en virtud de las cuales el titulo del vendedor se amplia para
abarcar los resultados y productos de los bienes cuya titularidad conserva, o se
considera que el vendedor tiene una garantia real sobre dichos resultados y
productos (véanse los parrafos 35 a 45 del documento A/CN.9/WG.VI/WP.9/Add.1).
Sin embargo, es frecuente que la legislacion aplicable limite la propiedad retenida
Unicamente a los bienes vendidos, y s6lo mientras éstos conserven su condicion
original (es decir, se mantengan inalterados por un proceso de produccién), o la
reduzca a garantizar el reembolso del precio de venta de esos bienes, o ambas cosas.

Arrendamientos financieros y operaciones de alquiler-compra

8. Los proveedores pueden también valerse del concepto de arrendamiento
financiero para vender bienes a un comprador. Por ejemplo, un proveedor de bienes
de equipo puede arrendar una pieza de equipo a un comprador, quien tomara
posesion del equipo y lo pagara a plazos. El proveedor se reserva la titularidad del
equipo como garantia del pago de los plazos segin vayan venciendo. Las
operaciones de alquiler-compra se basan en un principio similar. Una operacion
tipica de arrendamiento financiero comienza con la seleccion por el arrendatario
(comprador) del equipo del proveedor (vendedor). El arrendatario se dirige a
continuaciéon a una empresa de arrendamiento financiero (normalmente una
institucion financiera o una filial de la misma) para pedirle que compre el equipo al
proveedor y se lo arriende. Por lo general, el arrendamiento financiero abarca toda
la vida util del equipo y el arrendatario tiene la posibilidad de comprar éste al final
del periodo de vigencia del contrato por una suma nominal. Como alternativa, el
arrendamiento puede tener un plazo de vigencia mas corto que la vida util del
equipo, y el arrendatario tendra al final de ese plazo la posibilidad de comprar el
equipo a un precio de saldo. Aunque esta operaciéon se denomine arrendamiento
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financiero, la realidad es que el arrendatario esta pagando a plazos el precio de
compra del equipo, mientras que el arrendador sigue siendo el propietario hasta que
se termina el pago. Los plazos de vigencia del arrendamiento pueden oscilar entre
unos pocos meses y varios afios, y los bienes arrendados pueden ser desde bienes de
equipo de valor elevado, como una aeronave, hasta bienes de equipo de menor valor,
como una computadora. Con frecuencia, los contratos de arrendamiento se adaptan a
las circunstancias singulares de los flujos de caja del arrendatario y otras
necesidades.

Enfoques de la financiacién de la adquisicion de bienes

9. La técnica de la retencion de la titularidad es reconocida por la mayoria de los
sistemas juridicos, tanto los continentales como los anglosajones, en su legislacion
sobre la propiedad (o las ventas). Sin embargo, sus condiciones y efectos varian
mucho. Muchas de estas diferencias son producto de la historia (debidas muchas
veces a la necesidad de colmar lagunas o evitar normas inflexibles), mas que del
analisis econdomico contemporanco. En efecto, en muchos paises las practicas
empresariales actuales no ofrecen ningun apoyo al mantenimiento del statu quo
juridico, ya que no reflejan ninguna politica legislativa ni la libertad de decision de
las partes, sino que sencillamente son el producto de la inflexibilidad de las normas
juridicas vigentes y la ausencia de intervencion legislativa, lo que permite que el
derecho sea establecido por unos tribunales que carecen de la capacidad
institucional necesaria para modernizar la estructura legal.

10. En los sistemas juridicos que no adoptan un enfoque unitario y funcional en su
legislacion sobre las operaciones garantizadas, los distintos tipos de operaciones
garantizadas, o de operaciones que desempefian funciones de garantia, estan
regulados por disposiciones legislativas o normas de jurisprudencia diferentes, y se
denominan de distintas formas. En algunos de estos sistemas, la retencion de la
titularidad y otros mecanismos econémicamente equivalentes, que muchas veces
han sido desarrollados en la practica, o por los tribunales, ante la ausencia de
legislacion, son la via principal, o unica, para ofrecer seguridad al vendedor si el
deudor esta en posesion de los activos ofrecidos como garantia (“garantia real sin
desplazamiento” desde el punto de vista del acreedor). Este enfoque se basa algunas
veces en la decision politica de proteger a los pequefios y medianos proveedores de
bienes a crédito, frente a las grandes instituciones financieras, debido a la
importancia de las pequefias y medianas empresas (fabricantes y distribuidores) para
la economia, y a la posicion dominante de las instituciones financieras en los
mercados crediticios. En estos paises, se parte de una serie de supuestos para
justificar el uso de la retencion de la titularidad y otros mecanismos
econémicamente equivalentes, entre ellos: que los proveedores estan interesados en
ofrecer créditos a tipos de interés bajos para aumentar el volumen de sus ventas; que
el costo de estos créditos es soportable en la medida en que los proveedores no
cobran intereses y que, a consecuencia de la competencia entre estos proveedores,
se ofrecen precios competitivos de venta a los compradores; y que los compradores
se pueden beneficiar de la competencia entre los proveedores y los bancos en la
oferta de créditos ya que s6lo los proveedores pueden recurrir a la retencion de la
titularidad, mientras que los bancos s6lo pueden utilizar este mecanismo si se les
cede el derecho a reclamar el reembolso del precio de compra.
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11. Sin embargo, si un Estado esta considerando la posibilidad de proceder a una
reforma legislativa en la esfera de las operaciones garantizadas, tiene que evaluar
cuidadosamente estos supuestos. El hecho de que un proveedor venda bienes a un
comprador mediante un contrato en el que se estipule la retencion de la titularidad
no significa siempre que las condiciones crediticias del vendedor no tienen ningin
costo para el comprador. El propio proveedor tiene que asumir el costo que para él
tiene obtener los fondos con los que conceder un crédito al comprador. El costo de
los fondos obtenidos por el proveedor se incluye en el precio pagado por el
comprador por los bienes. Ademas, los Estados interesados en promover la
manufactura y el suministro de bienes no siempre tienen que favorecer a los
proveedores de estos bienes frente a las partes que financian su adquisicion. Lo
mismo que la competencia entre los proveedores de bienes hace bajar el precio de
éstos, la competencia entre los proveedores de créditos hara bajar el costo de esto
altimo. La promocion de la competencia entre todos los proveedores de crédito no
so6lo hara que se ofrezcan al comprador créditos para la adquisicion de los bienes
con los tipos de interés mas bajos posible, sino que también hard que se abran otras
fuentes de crédito que permitiran a los compradores pagar a los proveedores de los
bienes suministrados. Este hecho tiene especial importancia para los Estados que
pretendan ampliar las fuentes de crédito. La ampliacion de las fuentes de que
disponen los compradores para pagar los bienes alentard por si misma la
manufactura y el suministro de bienes debido a la flexibilidad de que disfrutaran los
vendedores para vender y cobrar los bienes sin necesidad de ser ellos mismos
quienes ofrezcan financiacion a los compradores.

12. Ademas, los financiadores de la adquisicion de bienes no solo son los
vendedores de éstos y los prestamistas que facilitan capital de explotacion al
otorgante y que retienen una garantia real sobre los bienes actuales y futuros del
otorgante. Aunque en algunos Estados quiza sea asi actualmente, esta situacion
puede deberse a wunas estructuras juridicas anticuadas y no es inecludible
econémicamente. Las normas juridicas de un Estado que establecen su régimen de
operaciones garantizadas no deben obstaculizar la apariciéon de otros financiadores
que concedan crédito al comprador para que adquiera las mercancias. Las normas
juridicas deben abrir la posibilidad de que compitan por el derecho a ofrecer
financiacion a los compradores (otorgantes y arrendatarios) no sélo los vendedores
que retienen la titularidad y los acreedores garantizados anteriores sino también
otros bancos, compaifias financieras y arrendadores financieros.

13. En algunos sistemas juridicos que no adoptan un enfoque unitario y funcional
se reconocen algunos tipos amplios de clausulas de retencion de la titularidad, como
las clausulas de retencion del producto (frecuentemente denominadas clausulas de
“retencion de la titularidad ampliada). Sin embargo, si en estos sistemas juridicos
no existen normas especificas que permitan establecer el origen de los bienes, la
titularidad sélo abarcara de hecho el producto si éste es facilmente identificable. En
estos sistemas juridicos, s6lo pueden retener la titularidad los prestamistas que
financian al vendedor aceptando como garantia el derecho de este ultimo a recuperar
el precio de compra garantizado mediante la retencion de la titularidad. En algunos
de estos sistemas que reconocen al comprador una expectativa de derecho sobre los
bienes, éste puede constituir una garantia real de menor rango sobre los bienes en
favor de otro acreedor. En otros sistemas juridicos que no adoptan un enfoque
unitario y funcional s6lo se considera aceptable la simple retencion de la titularidad
y las clausulas mas complejas de retencion de la titularidad, como las clausulas
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referentes a todos los débitos o a los resultados o productos, o bien no estan
reconocidas o bien son tratadas como garantias reales.

14. Todavia hay otros sistemas juridicos que tienen una legislacion funcional que
regula las operaciones garantizadas, en los que las operaciones de financiacion de
las compras son tratadas o bien a través de normas diferenciadas, pero
sustantivamente idénticas, a las de las leyes sobre las operaciones garantizadas o
bien a través de su integracion en este ultimo conjunto de normas. Si las
operaciones de financiacion de las compras estdn reguladas por normas legales
diferenciadas o por un cuerpo legal desarrollado judicialmente, es necesario
coordinar las distintas normas, y sus consecuencias, con las normas que regulan en
estos Estados las operaciones garantizadas. Para evitar el riesgo de una coordinacion
imperfecta, algunos de estos sistemas juridicos integran las operaciones de
financiacion de las compras en el ambito de las mismas normas que regulan las
garantias reales y tratan a todas ellas como operaciones garantizadas. Los dos
enfoques se basan en la decision de caracter politico de considerar iguales todas las
operaciones que desempefian funciones de garantia y de crear una igualdad de
oportunidades entre todos los proveedores de crédito en el supuesto de que se
promovera asi la competencia entre los proveedores de crédito y de que esta
competencia hara aumentar el volumen de los créditos disponibles y bajar su costo.

15. En estas jurisdicciones, se puede recurrir a la retencion de la titularidad bajo la
forma de lo que se denomina “garantia real de la financiacion del precio de compra”
(véase la definicion en el parrafo 17 b) del capitulo I, Introduccién, del documento
A/CN.9/WG.VI/WP.11/Add.1). La garantia recal de la financiaciéon del precio de
compra: i) no sélo puede ser utilizada por los proveedores de bienes sino también
por los proveedores de créditos, incluidos los prestamistas y los arrendadores
financieros; ii) el acreedor que ha concedido un crédito para financiar el precio de
compra recibe una garantia real, con independencia de si, a efectos de las
operaciones garantizadas, retiene la titularidad de los bienes; iii) el comprador
puede constituir una garantia real de menor rango sobre los mismos bienes en favor
de otros acreedores y por tanto puede utilizar todo el valor de sus activos para
obtener crédito, aumentando de este modo la movilizacion de capital dentro de la
economia; iv) el acreedor que ha concedido un crédito para financiar el precio de
compra tiene que anotar su garantia real en un registro de operaciones garantizadas
para establecer su prioridad sobre otros acreedores concurrentes y ofrecer a los
terceros la posibilidad de informarse de que otro acreedor pretende tener una
garantia real sobre los mismos bienes; v) una vez que se ha anotado en el registro de
operaciones garantizadas la garantia real, esta garantia es eficaz frente a terceros;
vi) si la anotacién se hace poco tiempo después de la entrega de los bienes al
comprador, el titular de la garantia real de la financiacion del precio de compra
tendra prelacion frente al titular de un derecho reconocido judicialmente, o frente al
administrador de la insolvencia del comprador, durante el periodo comprendido
entre el momento de la entrega de los bienes al comprador y la anotacion de la
garantia en el registro; vii) si se trata de bienes de equipo y la anotacion se realiza
poco tiempo después de su entrega al comprador, la garantia real de la financiacion
del precio de compra tendra prioridad frente a la garantia real de un acreedor
garantizado anterior que tenga una garantia real sobre los bienes de equipo futuros
del comprador; viii) si se trata de existencias y el acreedor que ha financiado el
precio de compra hace la anotacion en el registro de operaciones garantizadas antes
de que las existencias se entreguen al comprador y notifica también a un acreedor
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garantizado anterior que tenga una garantia real sobre las existencias futuras del
comprador, y que haya anotado su garantia en el registro de operaciones
garantizadas, que ha financiado el precio de compra y que pretende disponer de una
garantia real de mayor rango sobre las existencias por la financiacion del precio de
compra, su garantia real de la financiacion del precio de compra tendra prioridad
frente a la garantia real del acreedor garantizado anterior; y ix) el vendedor que sea
acreedor del precio de compra podra ejercer sus derechos, en el marco de un
procedimiento de insolvencia o fuera de él, en los mismos términos que cualquier
otro acreedor garantizado.

16. La tendencia moderna de las reformas legislativas en la esfera de las
operaciones garantizadas, en particular en los Estados que necesitan introducir o
mejorar una economia crediticia, es adoptar un enfoque unitario y funcional y, de
este modo, tratar de forma global y coherente todas las operaciones que desempefian
funciones de garantia, con independencia de su denominaciéon o su forma. A escala
internacional también predomina la misma tendencia. Por ejemplo, el Convenio
relativo a las garantias reales internacionales sobre bienes de equipo movil somete
la retencion de la titularidad y los arrendamientos financieros a unas normas
diferentes, pero sustancialmente idénticas, y sobre todo amplia el ambito del
registro internacional contemplado en el propio Convenio para abarcar, ademas de
las garantias reales, la retencion de la titularidad en favor de los vendedores y los
contratos de arrendamiento financiero; la Convencidén de las Naciones Unidas sobre
la cesion de créditos en el comercio internacional aplica las mismas normas a: i) las
cesiones de garantias, ii) las cesiones de créditos a titulo de garantia, y iii) incluso
las cesiones puras de créditos (articulo 2), evitando establecer una distincion entre
mecanismos de garantia y de titularidad, pues de forma no intencional podria dar
lugar a incertidumbres y litigios (y, sobre todo, el articulo 22 de la Convencion
abarca diversos conflictos de prelacion, entre ellos el conflicto entre un cesionario
de un crédito por cobrar y un acreedor del cedente, si este Gltimo ha retenido la
titularidad de los bienes de forma tal que estan incluidos los créditos por cobrar
derivados de la venta de los bienes). El mismo enfoque adoptan la Ley Modelo
sobre operaciones garantizadas del DERD, la Ley Modelo Interamericana de
garantias mobiliarias y la Guia de registros de bienes muebles del Banco Asiatico de
Desarrollo.

17. Carece de excesiva importancia la terminologia concreta utilizada y si los
mecanismos de financiacidon de las adquisiciones se califican como garantias reales
o se tratan como transacciones garantizadas a través de normas diferentes, pero
idénticas (aunque puede ser preferible el primer enfoque para evitar el problema de
coordinar las distintas normas legales). Lo que importa es que se apliquen unas
normas basicamente iguales a todas las transacciones que desempefien funciones de
garantia. No tiene sentido que un régimen de operaciones garantizadas aplique
normas sustancialmente distintas a los proveedores de financiacién del precio de
compra en funcién de la forma de la operacion. Si los vendedores que retienen la
titularidad, los prestamistas que financian el precio de compra y los arrendadores
financieros son sometidos a normas sustancialmente distintas, la competencia entre
ellos no se basara unicamente en el precio. Al contrario, la diferencia de normas
ofrecera ventajas a algunos proveedores de créditos frente a otros, obstaculizando la
pura competencia de precios.
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Creacion por las partes

18. Los sistemas juridicos que consideran que la retencidon de la titularidad no es
un mecanismo de garantia difieren ampliamente en lo que respecta a los requisitos
para su constituciéon. En muchos de estos sistemas, la cuestion de la constitucion
normalmente se rige por la legislacion general sobre contratos. En consecuencia, la
retencion de la titularidad, que normalmente deriva de una clausula de un contrato
de venta, se puede establecer incluso oralmente o mediante una carta, una orden de
compra o una factura en la que estén impresos los términos y las condiciones
generales. Es posible que estos documentos no hayan sido firmados por el
comprador sino que hayan sido aceptados implicitamente por éste a través de la
aceptacion de la entrega de los bienes y del pago de una parte de su precio de
compra segun conste, por ejemplo, en la orden de compra o en la factura.

19. En alguno de estos sistemas juridicos s6lo el vendedor puede retener la
titularidad, mientras que los demas prestamistas sélo pueden obtener dicha retencidon
de la titularidad si reciben del prestamista una cesioén del saldo pendiente de pago
del precio de compra. Sin embargo, los prestamistas pueden retener la titularidad si
se trata de arrendamientos financieros u operaciones de arrendamiento-compra u
otras operaciones semejantes.

20. En otros sistemas juridicos puede exigirse un texto escrito (incluso minimo),
una fecha cierta, la intervencién de un notario o incluso el registro para que una
clausula de retencion de la titularidad surta efectos. En algunos de estos sistemas, si
los bienes que son objeto de la retencion de la titularidad se mezclan con otros
bienes dicha retencidon de la titularidad, se extinguira, mientras que en otros pocos
sistemas la retencion de la titularidad se mantiene en la medida en que se encuentren
en manos del comprador bienes similares, considerandose que el vendedor retiene la
titularidad sobre esos bienes similares. En algunos sistemas juridicos, la retencion
de la titularidad se mantiene incluso si los bienes se procesan para obtener nuevos
productos, mientras que en otros sistemas la retencion de la titularidad no puede
abarcar productos nuevos.

21. En los sistemas juridicos que cuentan con una legislacion unitaria y funcional
que regula las operaciones garantizadas, la financiacion de la compra de bienes se
considera una categoria especial de financiacién garantizada, sea sometiéndola a
unas normas paralelas pero sustancialmente idénticas a las normas que regulan las
operaciones garantizadas, sea integrandola en el ambito de la legislacion sobre las
operaciones garantizadas. Esta financiacion puede ser proporcionada por el
vendedor o por otra persona y los requisitos de forma son iguales a los exigidos para
otras operaciones garantizadas (por ejemplo, un contrato escrito y firmado, en el que
se identifique a las partes y se describa de forma razonable los bienes vendidos y su
precio).

22. Las diferencias entre los sistemas juridicos que acaban de describirse estriban
pocas veces, de un modo significativo, en el requisito de que haya un texto escrito,
ya que la mayoria de ellos aceptan una carta, una factura, una orden de compra o un
documento similar con unas condiciones y términos generales, tanto si esta escrito
sobre papel como si se presenta en forma electronica. Las diferencias parecen
estribar mas en el requisito de la firma, que puede no ser necesaria si el vendedor
que retiene la titularidad, el prestamista que financia el precio de adquisicion o el
arrendador financiero pueden demostrar por medio de otras pruebas que las
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condiciones que constan en el texto escrito han sido aceptadas por el comprador o
arrendatario financiero. Estas pruebas pueden consistir simplemente en la
adquisicion y utilizacidon de los bienes por el comprador o arrendatario financiero
sin que éste haya protestado después de haber recibido el escrito. Asi pues, estos
requisitos minimos de forma no son onerosos. Ademas, como de hecho un gran
numero de las operaciones de compra de bienes estd bien documentado por otros
motivos, esta cuestion pocas veces se plantea.

Eficacia frente a terceros

23. Con muy escasas excepciones, los mecanismos de retencion de la titularidad
no estan sometidos, en la mayoria de las jurisdicciones que consideran que los
mecanismos de retencion de la titularidad no son mecanismos de garantia, a la
exigencia de registro. Ademads, aunque se exija el registro, no se establece ninguna
distincion entre la creacion de un derecho de propiedad entre las partes y su eficacia
frente a terceros. Al contrario, los derechos de propiedad, desde su creacion, tienen
eficacia frente a todas las partes. El acreedor que retiene la titularidad tiene unos
derechos plenos de propiedad y ningun acreedor distinto tiene nada, ni siquiera si ha
proporcionado un crédito al comprador y si el valor de los bienes sobre los que el
vendedor ha retenido la titularidad es superior a la cuantia de las obligaciones del
comprador con ¢l (a excepcion de aquellos sistemas juridicos en los que el
comprador puede ofrecer en garantia su expectativa de derecho de propiedad). Estos
sistemas juridicos impiden o dificultan que los prestatarios utilicen todo el valor de
sus bienes muebles sometidos a derechos de retencion de la titularidad, ofreciendo a
varios acreedores una garantia real sin desplazamiento sobre los mismos bienes o
valiéndose de un sistema que clasifique a esos acreedores en funcidn de su prelacion
en el pago (aunque exista tal sistema en lo que respecta a la propiedad inmobiliaria,
sobre la que se pueden establecer multiples hipotecas definiéndose la prelacion de
los titulares de las mismas en funcion de la fecha del registro).

24. En las jurisdicciones que adoptan un enfoque unitario y funcional, la retencion
de la titularidad y sus equivalentes econdmicos estan condicionados a su anotacion
en el registro de operaciones garantizadas del mismo modo que cualquier otra
operacion garantizada. La anotacion en el registro no crea la garantia real sino que
sirve mas bien de base para establecer la prelacion y de aviso a terceros de que
podria existir tal derecho. La anotacion promueve eficazmente la competencia en el
mercado crediticio, entre otras cosas, porque el registro ofrece informacion a la que
pueden acceder todos los acreedores. En el marco de un sistema basado en la
funcionalidad, el registro aumenta la calidad de las oportunidades de que disponen
los proveedores. El sistema permite a los financiadores calcular mejor sus riesgos y
aumenta la seguridad en la financiacion de la compra de bienes. Si los acreedores no
pudieran fiarse del registro de garantias reales para conocer la posible existencia de
contratos anteriores de retencién de la titularidad, se socavaria la integridad y
utilidad del propio registro. Si los acreedores no pudieran fiarse del registro, su
incertidumbre con respecto a la prelacion de su garantia real reduciria la
disponibilidad de créditos o se traduciria en un aumento del costo de los mismos,
aun en caso de que no haya un contrato de retencion de la titularidad sobre los
bienes de que se trate.
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Eficacia de las operaciones de financiacion del precio de compra de bienes de
equipo o de inventario frente a terceros

25. En algunas jurisdicciones, las normas generales sobre la eficacia frente a
terceros de las operaciones de financiacion del precio de compra sin garantia real se
aplican a las operaciones con garantia real. Sin embargo, a efectos de la prelacion
frente a otros acreedores concurrentes, se aplican unas normas especiales que se
examinan mas adelante.

Periodo de gracia para el registro de las garantias reales de la financiacion del
precio de compra

26. El procedimiento de registro se potencia cuando se permite que un derecho de
retencion de la titularidad se registre durante un breve periodo de tiempo (“periodo
de gracia”) posterior a su creacion (por ejemplo, 20 6 30 dias contados a partir de la
fecha de la entrega de los bienes al otorgante. El reconocimiento de este periodo de
gracia tiene la ventaja de que permite la entrega de los bienes sin esperar a que se
haya hecho la anotacion en el registro. Si la anotacion en el registro se hace durante
el periodo de gracia, la garantia real de la financiacion del precio de compra tiene
prelacion frente a un derecho reconocido judicialmente sobre los bienes o frente a
los derechos de los demdas acreedores en caso de insolvencia del otorgante
(comprador), si estos derechos se han adquirido durante el periodo de gracia.

Exenciones al registro

27. En algunos sistemas juridicos, las operaciones de préstamo para la
financiacion del precio de compra de bienes de consumo (por ejemplo, bienes
comprados para fines personales, familiares o del hogar del comprador) estan por lo
general exentas del requisito de registro. Esto significa que el vendedor que financia
el precio de compra de bienes de consumo no tiene que soportar la carga de la
obligacion de registro. Estas operaciones tienen eficacia frente a terceros desde el
momento en que se realizan. En cualquier caso, la necesidad de advertir a los
terceros que pudieran actuar como financiadores potenciales es menos aguda (salvo
si los consumidores revenden esos bienes), en particular si se trata de operaciones
con bienes de consumo de poco valor. En otros sistemas juridicos, sélo las
operaciones con bienes de consumo de poco valor estan exentas del registro (por
ejemplo, las operaciones con bienes de consumo de un valor maximo de tres mil
euros, o su equivalente, que estén sometidas a la jurisdiccion de los tribunales de
menor cuantia), mientras que el importante sector del mercado de automoviles en el
que media un crédito al consumidor es atendido mediante un sistema que no exige la
anotacion en el registro de operaciones garantizadas sino sélo una anotacion en el
propio titulo certificado. Incluso si las empresas y las operaciones que se relacionan
con bienes de consumo de poco valor estan exentas del registro, en ninglin caso la
exencion se aplica a las operaciones con bienes en existencia de poco valor (los
articulos individuales de poco valor incluidos en unas existencias pueden adquirir
un gran valor si se han comprometido todas las existencias como una unidad).

28. Si se establece un periodo de gracia para anotar en el registro de operaciones
garantizadas una operaciéon de préstamo para financiar el precio de compra de
bienes de equipo, dicho periodo de gracia puede actuar en si mismo como exencion
de las operaciones a corto plazo completadas (es decir, pagadas totalmente) durante
su transcurso porque, en la practica el prestamista no tendra que registrar la
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operacion hasta que no expire. Sin embargo, si se trata de operaciones de préstamo
para financiar el precio de compra de bienes de equipo con unos plazos de
reembolso mas largos, o si se trata de operaciones de préstamo a corto plazo para
financiar el precio de compra de existencias en general, es posible que no sea
necesaria una exencion si el prestamista puede hacer una sola anotacidén en el
registro de operaciones garantizadas valida para la serie de operaciones a corto
plazo que se produzcan durante un periodo de tiempo mas largo (por ejemplo,
cinco afios).

Prelacion sobre acreedores concurrentes

29. En los sistemas juridicos que consideran que las operaciones con retencion de
la titularidad son operaciones no garantizadas, el vendedor que retiene la titularidad
prevalece de hecho sobre todos los deméas acreedores concurrentes (salvo los
compradores bona fide) en lo que respecta a los bienes vendidos. En los sistemas
juridicos que cuentan con regimenes unitarios y funcionales de operaciones
garantizadas, es posible que se llegue a este resultado siempre que el vendedor que
retiene la titularidad, y que es tratado del mismo modo que el prestamista que
financia el precio de compra o que el arrendador financiero, haga una anotaciéon en
el registro de operaciones garantizadas antes de que transcurra un breve periodo de
gracia o0, si se trata de existencias, adopte algunas de las medidas que
posteriormente se examinan para obtener la prelacion frente a los acreedores
garantizados anteriores con una garantia real sobre las existencias futuras del
comprador. Asi pues, la retencion de la titularidad fuera del régimen de operaciones
garantizadas no es fundamental para lograr los resultados de prelacion deseados.

Prelacion de las garantias reales de la financiacion del precio de compra frente a
las garantias reales anteriores sobre bienes de equipo futuros

30. Si se quiere potenciar la oferta de nuevos créditos para la compra de bienes
adicionales de forma que se estimule la produccion y el comercio de mercancias, es
importante que se apliquen normas especiales de prelacion en los conflictos que
surjan por dicha prelacién con acreedores garantizados anteriores que no hayan
financiado el precio de compra y que sean titulares de derechos sobre los bienes
futuros del otorgante. Si se trata de bienes de equipo, y el registro de la operacién se
realiza antes de que transcurra un determinado periodo de tiempo después de la
entrega de los bienes al otorgante, se reconoce la prelacion de las garantias reales de
la financiacion del precio de compra frente a las garantias reales anteriores sobre los
bienes de equipo futuros del otorgante. Esto significa que, en la medida en que se
anote en el registro de operaciones garantizadas la garantia real de la financiacion
del precio de compra dentro del periodo de gracia, esta garantia real sobre los
nuevos bienes de equipo tendra prelacion frente a las garantias reales anteriores
sobre los bienes de equipo futuros del otorgante (lo que se denomina frecuentemente
“superprelacién”, ya que deroga la norma general que atribuye la prelaciéon en
funcion de la fecha del registro).

Prelacion de las garantias reales de la financiacion del precio de compra frente a
las garantias reales anteriores sobre las existencias futuras

31. Si los nuevos bienes adquiridos por el otorgante son existencias, para que la
garantia real de la financiacion del precio de compra tenga prelacion frente a las
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garantias reales de la financiacion de otras operaciones que se hayan constituido
sobre las existencias futuras, la anotacion en el registro de operaciones garantizadas
ha de hacerse antes de la entrega de las nuevas existencias al otorgante. Ademas, en
algunas jurisdicciones se ha de notificar directamente a los financiadores anteriores
de operaciones relacionadas con existencias que estén registrados que se ha pedido
la anotacion de una garantia real de la financiacion del precio de compra de rango
mas eclevado sobre las nuevas existencias. El motivo de que se exija esta
notificacidn a los financiadores anteriores de existencias que consten en el registro
es que normalmente los financiadores de existencias conceden sus créditos
basandose en que hay un conjunto de existencias actuales o futuras en plazos
periddicos breves, incluso a veces dia a dia. El conjunto de existencias puede
cambiar constantemente ya que algunas de ellas se venden y otras nuevas se
manufacturan o adquieren (debiendo presentar el otorgante facturas o certificados
para obtener nuevos libramientos del crédito sobre ellas). En estas circunstancias,
seria poco eficiente que se obligue al financiador de existencias a consultar el
registro de operaciones garantizadas cada vez que vaya a hacer un libramiento del
crédito basado en la existencia de un conjunto de existencias que cambia
continuamente. Ademas, si el acreedor que ha financiado el precio de compra no
esta obligado a hacer una notificacion a los financiadores anteriores de existencias y
éstos no descubren por otra via, con tiempo suficiente, la anotacion en el registro de
operaciones garantizadas de la adquisicion de nuevas existencias, los nuevos
libramientos que los financiadores anteriores de existencias hagan podrian ser
utilizados por el otorgante para otros fines (lo que daria lugar a la doble
financiacion de las mismas existencias).

32. Para evitar que los financiadores del precio de compra sean sometidos a una
carga indebida, puede ser eficaz que se establezca una notificacion general Unica a
los financiadores anteriores de existencias inscritos en el registro de todos los
envios que se vayan a hacer al mismo comprador durante un periodo significativo
de tiempo (por ejemplo, cinco afios o el mismo plazo de validez de la anotacion en
el registro para hacer efectiva una garantia real frente a terceros). Esto significaria
que, una vez se haya hecho la notificacion a los financiadores anteriores de
existencias inscritos en el registro, no seria necesario durante el periodo de tiempo
establecido hacer una nueva notificacion cada vez que se produzca una operacion
con existencias entre el prestamista que financia el precio de compra y la parte que
adquiere las existencias.

Garantias cruzadas

33. Ademas, en las jurisdicciones que adoptan un enfoque unitario y funcional, la
superprelacion de las garantias reales de la financiacion del precio de compra no
resulta perjudicada por el establecimiento de garantias cruzadas. Esto significa que,
si el acreedor que ha financiado el precio de compra concede un crédito adicional al
otorgante garantizado por una garantia real sobre bienes de equipo o inventariados
adicionales, la superprelacion sigue actuando en beneficio de la garantia real en la
medida en que asegura el pago del precio de compra o el cumplimiento de las
obligaciones aceptadas para pagar el precio de compra de los bienes de equipo o
inventariados. Igualmente, si el prestamista que financia el precio de compra
obtiene una garantia real sobre otros activos del otorgante para asegurar este precio
de compra o el cumplimiento de las obligaciones en que se haya incurrido para
pagar el precio de compra de los bienes de equipo o inventariados, la superprelacion
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del financiador sobre los bienes de equipo o inventariados sigue siendo efectiva
(aunque la superprelacion no afecte a los demas activos que no fueron financiados
directamente por el acreedor que financio el precio de compra).

Superprelacion sobre el producto

34. En algunas jurisdicciones que han adoptado un enfoque unitario y funcional, la
superprelacion solo abarca los bienes cuya adquisicion ha sido financiada, mientras
que en otras jurisdicciones abarca también sus beneficios y productos, al menos si
se trata de operaciones relacionadas con bienes de equipo.

35. Como normalmente los bienes de equipo no son adquiridos por el otorgante
con el fin de revenderlos, no preocupa excesivamente que la superprelacion de una
garantia real de la financiacion del precio de compra constituida sobre los bienes de
equipo abarque también el producto de esos bienes de equipo. Si el equipo, debido
quizd a su antigiiedad o a que ya no lo necesita el otorgante, es vendido
posteriormente por €l o éste dispone de él de otro modo, dicho otorgante se pondra
muchas veces en contacto con el acreedor garantizado para que renuncie a la
garantia real con el fin de permitirle disponer del equipo liberado de esta garantia
real. Ello se debe a que, sin esa renuncia, la garantia real seguird vigente aunque se
disponga del equipo y es improbable que un comprador u otra persona a la que se
transfiera el equipo pague todo el valor de éste si estd constituida una garantia real
sobre ¢l. Como contraprestacion de la renuncia, el acreedor garantizado
normalmente controlara el pago del precio obtenido. Por ejemplo, el acreedor
garantizado puede exigir que los ingresos obtenidos de la disposicion de los bienes
se le paguen directamente para satisfacer las obligaciones garantizadas. En estas
circunstancias, es improbable que otro acreedor que conceda un crédito al otorgante
confie en la prelacion de una garantia real constituida sobre un activo que deriva de
los ingresos obtenidos de la disposicion del equipo.

36. Sin embargo, la situacion varia si se trata de existencias, ya que su producto
normalmente consiste en efectos pendientes de cobro. Frecuentemente lo que sucede
es que un acreedor garantizado anterior, al conceder un crédito al otorgante para
financiar el capital de explotacion, libra este crédito al otorgante en breves plazos
periddicos, o incluso diariamente, basandose en su garantia real superior sobre un
conjunto de efectos por cobrar actuales y futuros en continua evolucién que hacen
las veces de activos originales sobre los que se ha constituido la garantia. A veces
no sera posible o practicable que el otorgante separe los efectos por cobrar que son
producto de las existencias cuya compra se financié, de los demas efectos por
cobrar financiados por el anterior acreedor garantizado. Incluso si es posible o
practicable que el otorgante lo haga, puede no ser posible que éste separe con
prontitud el producto obtenido de las existencias cuyo precio se financid. E incluso
si es posible o practicable que el otorgante separe con prontitud el producto
obtenido de las existencias cuya compra se financid, tendria que hacerlo de una
forma que sea transparente para ambos financieros y que reduzca al minimo la
vigilancia que éstos deben ejercer.

37. Sin esta pronta separacion, que sea transparente para ambos financieros y que
reduzca al minimo la vigilancia, habra un riesgo significativo de que el acreedor
garantizado anterior que conceda un crédito contra efectos por cobrar suponga
equivocadamente que tiene una garantia real de mayor rango sobre todos los efectos
por cobrar del otorgante. Existe igualmente el riesgo de que se plantee un conflicto
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entre el acreedor garantizado anterior y el vendedor que retiene la titularidad, el
prestamista que financia el precio de compra o el arrendador financiero, sobre cual
de estos financiadores tiene un derecho de prelaciéon y sobre cuales productos.
Todos estos riesgos y todos los gastos concomitantes de vigilancia pueden dar lugar
a que no se concedan créditos o se cobre por ellos un precio mas elevado.

38. Por supuesto, si la prelacion de la garantia real de la financiacion del precio de
compra constituida sobre las existencias no abarca los ingresos pendientes de cobro,
el acreedor garantizado que ha financiado el precio de compra puede retener el
libramiento del crédito u ofrecerlo s6lo a un precio mas elevado. Sin embargo, ese
riesgo se puede reducir en un aspecto importante. En primer lugar, si la prelacion de
la garantia real de la financiacion del precio de compra de existencias no abarca los
ingresos pendientes de cobro, resultara mas probable que el acreedor garantizado
anterior que disponga de una garantia real prioritaria sobre los efectos futuros por
cobrar del otorgante conceda un crédito a éste basandose en el rango superior de su
garantia real sobre los efectos por cobrar, lo que permitira al otorgante pagar las
existencias que ha adquirido gracias a la financiacion del precio de compra. La
cuantia de los libramientos del acreedor garantizado anterior debe bastar para que el
otorgante pague el precio de compra de las existencias que fue financiado. Ello se
debe a que normalmente los tipos pagados por los libramientos de créditos contra
efectos por cobrar son muy superiores a los tipos pagados por créditos contra
existencias y a que la cuantia de los efectos por cobrar refleja el precio de reventa
de las existencias, que es muy superior al costo de estos bienes para el vendedor. Asi
pues, hay una mayor probabilidad de que la obligacioén derivada de la financiacion
del precio de compra se pague a su debido tiempo. Esta consecuencia es a la vez
eficaz y conveniente para las partes en la operacion.

Ejecucion de la garantia

39. En algunos sistemas juridicos en los que la retencién de la titularidad se
considera como un mecanismo de garantia, si el comprador no paga, el vendedor
puede romper el contrato de venta y pedir la devolucion de los bienes como
propietario de los mismos. En este caso, el vendedor esta obligado a reembolsar la
parte del precio que ya se hubiera pagado, tras deducir de ella el valor del
arrendamiento de los bienes mientras éstos estuvieron en posesion del comprador, el
monto de la merma del valor de los bienes que se haya producido a causa de su
utilizacion por el comprador o el monto de los dafios que se determine a través de
una formula similar. El vendedor que tiene prelacion sobre otros acreedores
concurrentes no esta obligado a rendir cuentas al comprador de los beneficios que
obtenga gracias a la reventa posterior de los bienes, pero al mismo tiempo no podra
reclamar al comprador ninguna compensacion aparte de la indemnizacion por los
dafnos que haya producido el quebrantamiento del contrato original de venta por el
comprador. En algunos de estos sistemas juridicos, los tribunales han dictaminado
en algunos casos que los contratos de retencion de la titularidad llevan implicita la
condicion de que el vendedor no puede recuperar la posesion de mas bienes que los
necesarios para reembolsarse el saldo pendiente de pago del precio de compra.

40. En otros sistemas juridicos en los que la retenciéon de la titularidad se
considera un mecanismo de garantia, el prestamista que financia el precio de
compra puede recuperar la posesion de los bienes lo mismo que cualquier otro
acreedor garantizado. El acreedor garantizado tiene que devolver al otorgante las
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plusvalias que obtenga de la reventa de los bienes y no esta protegido por la garantia
frente a las posibles minusvalias. Asi pues, el comprador y los demas acreedores
disponen de la misma proteccion, con independencia de la forma que haya adoptado
la operacion.

41. Cabe argumentar que es correcto que un Estado opte por cualquiera de las dos
posibilidades de plantearse las medidas correctivas, siempre que la elegida se
aplique por igual a los vendedores que retengan la titularidad, a los acreedores que
tengan una garantia real de la financiacion del precio de compra y a los
arrendadores financieros. Sin embargo, en términos normativos puede ser preferible
optar por considerar garantizados los créditos, ya que se reconoce al acreedor el
derecho a reclamar la compensacion de las minusvalias, lo que normalmente tendra
mas valor para el vendedor que la posibilidad de que se le reclamen las plusvalias.
Casi siempre, salvo en los pocos casos en que se haya financiado sélo, de forma
conservadora, una pequefia parte del precio de compra, la posibilidad de que la
ejecucion de la garantia genere una plusvalia que pueda ser retenida por el acreedor
no es tan elevada como la posibilidad de que haya una minusvalia.

42. La existencia de una norma que niegue al acreedor que dispone de una garantia
real de la financiaciéon del precio de compra la posibilidad de reclamar las
minusvalias incitara a éste a financiar una parte mas reducida del precio de compra
de los bienes con el fin de reducir al minimo el monto de las reclamaciones que
pudiera tener que presentar para recuperar las minusvalias que hubiera padecido. El
resultado serd que se negara a los otorgantes que no dispongan de fondos suficientes
para pagar el saldo pendiente del precio de compra el crédito que necesitan para
financiar el precio de compra o tendran que obtener este crédito a un precio mas
elevado. Este resultado puede frenar la manufactura y suministro de los bienes asi
como la financiacidn de su adquisicion.

Insolvencia

43. En términos generales, aunque no universales, en los sistemas juridicos que
consideran que la retencion de la titularidad no es un mecanismo de garantia, los
contratos de venta que contienen una clausula de retencioén de la titularidad no se
consideran, en caso de insolvencia del comprador, un derecho de garantia sino que
son sometidos mas bien a las normas aplicables en caso de cumplimiento parcial de
un contrato (o, en otras palabras, como un simple titulo). En los sistemas juridicos
que reconocen las garantias reales de la financiacion del precio de compra a través
de unas normas diferenciadas, pero posiblemente idénticas, a las de la legislacion
relativa a las operaciones garantizadas, o las integran en ésta, aquéllas son tratadas,
en caso de insolvencia del otorgante, del mismo modo que si no fueran garantias
reales de la financiacion del precio de compra (reconociéndoles cualquier tipo de
superprelacion que la legislacion distinta de la legislacion especial sobre la
insolvencia reconozca a las garantias reales de la financiacion del precio de
compra).

44. Cuando la retencidon de la titularidad se considera, en caso de insolvencia,
igual que un contrato cumplido parcialmente (o como simple titulo), el
administrador de la insolvencia tiene la facultad de cumplir el contrato, pagar el
saldo pendiente de pago del precio y retener la propiedad de los bienes, dentro del
plazo establecido y si quiere y puede hacerlo. Como alternativa, el administrador de
la insolvencia puede en algunos casos vender el contrato, junto con el derecho a
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utilizar los bienes, a un tercero; o puede rechazar el contrato, devolver los bienes y
reclamar el reembolso de la parte del precio de compra pagada por el comprador.
Pero si los bienes son fundamentales para el éxito de la reorganizacion patrimonial
del comprador, el administrador de la insolvencia solo podra recurrir en la practica a
la primera opcion (cumplimiento del contrato segun lo acordado). La necesidad de
que el administrador de la insolvencia cumpla el contrato segun lo acordado
(y conserve, por ejemplo, unos bienes de equipo ttiles aunque su valor sea inferior a
su precio) normalmente dard por resultado que otros activos incluidos en el
patrimonio del insolvente se utilicen para cumplir el contrato, en lugar de ser
utilizados para financiar otros elementos de la reorganizacion patrimonial del
otorgante. En tal caso, la separacion de otros activos del patrimonio del insolvente
con el fin de permitir al administrador de la insolvencia cumplir el contrato puede
suscitar especiales preocupaciones si el valor de los bienes es inferior al monto del
precio que ha de pagarse.

45. En cambio, cuando la garantia real de la financiacion del precio de compra es
tratada del mismo modo que una garantia real ordinaria (no para financiar el precio
de compra), normalmente: i) el administrador de la insolvencia podra utilizar,
vender o arrendar los bienes siempre que entregue al acreedor garantizado unos
activos sustitutivos o que el valor de la garantia real constituida sobre los bienes
esté protegida de otro modo; ii) la parte de las obligaciones garantizadas que exceda
del valor de la garantia real del acreedor constituida sobre los bienes sera tratada
como una reclamacion general no garantizada; y iii) en la reorganizacion del
patrimonio del otorgante, la reclamacion garantizada del acreedor, hasta el limite del
valor de la garantia real, podra ser reestructurada (como sucede con las garantias
reales de otros tipos de financiacion distintos de la financiacion del precio de
compra), con un vencimiento, un calendario de pagos, un tipo de interés y otras
condiciones diferentes.

46. Si la retencién de la titularidad y sus equivalentes funcionales, es decir, las
garantias reales de la financiacion del precio de compra y los arrendamientos
financieros, son tratados como un contrato cumplido parcialmente (o un simple
titulo), el vendedor que retiene la titularidad (el prestamista que financia el precio
de compra y el arrendador financiero) tendran unos derechos de rango superior a
expensas de otros acreedores concurrentes en un procedimiento de insolvencia. El
ejercicio de unos derechos de rango superior puede dar por resultado que algunas
reorganizaciones no tengan éxito, lo que a su vez puede dar lugar a posibles
pérdidas de puestos de trabajo y a que otros acreedores del patrimonio del
insolvente no obtengan una recuperacion mayor de sus créditos. Asi pues, los
Estados que consideren como tratar la retencion de la titularidad, las garantias reales
de la financiacion del precio de compra, los arrendamientos financieros y otros
mecanismos semejantes en un procedimiento de insolvencia deben examinar si las
politicas estatales de promocién de la manufactura, el abastecimiento y la
financiacion de bienes de equipo o inventariados mediante el reforzamiento de los
derechos de los vendedores que retienen la titularidad, los acreedores garantizados
del precio de compra o los arrendadores financieros han de tener mas peso o han de
subordinarse a las politicas estatales favorables a los procedimientos de
reorganizacion.

Conflicto de leyes
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10.

47. Tanto si la retencion de la titularidad se considera un mecanismo de garantia
como en caso contrario, la legislacion aplicable a su creacion, efectividad y
prelacion debe ser la del Estado en que estén localizados los bienes. Deben aplicarse
normas diferentes a los bienes muebles, los bienes en transito y los bienes
destinados a la exportacion. Ademas, se necesita que una norma garantice el
reconocimiento transfronterizo de estos derechos (véase el capitulo X de la Guia,
Conflicto de leyes, en el documento A/CN.9/WG.VI/WP.16/Add.1)2.

Transicion

48. Las normas relativas al tratamiento de la retencion de la titularidad como un
mecanismo de garantia representaran un cambio significativo en los sistemas
juridicos que no cuenten con una legislacion unitaria y funcional relativa a las
operaciones garantizadas. El capitulo XI de la Guia (véase el documento
A/CN.9/WG.VI/WP.9/Add.8) esta dedicado a analizar las cuestiones que plantea la
transicion, con el fin de permitir que las partes se preparen para la aplicacion de la
nueva legislacion y evitar cambios abruptos de los derechos de las partes en
operaciones realizadas antes de la promulgacién de la nueva legislacion. En lo que
respecta a los mecanismos de retencion de la titularidad, este resultado se puede
lograr si, de conformidad con las normas de transicion aplicables a las operaciones
que no estén destinadas a financiar el precio de compra, se mantiene frente a
terceros la efectividad de la fecha anterior a la promulgacion y la prelacion de los
mecanismos de retencion de la titularidad si se ha hecho la anotacion adecuada en el
registro de operaciones garantizadas. Como alternativa, la legislacion puede
establecer una fecha de efectividad lo suficientemente alejada para abarcar el plazo
de vigencia de la mayoria de los contratos de retencion de la titularidad vigentes en
el momento de la promulgacion de la ley (por ejemplo, de 3 a 5 afios).

[Nota para el Grupo de Trabajo: la Parte B, Recomendaciones, figura en el
documento A/CN.9/WG.VI/WP.17/Add.1].

2 El articulo 4 de la Directiva 2000/35 CE de 29 de junio de 2000 por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, obliga a los Estados
miembros a reconocer la retencion de la titularidad creada en otro Estado miembro de
conformidad con el derecho internacional privado. Esta admitido generalmente que la
legislacion aplicable es la lex rei sitae. Los articulos 5 (sobre los derechos in rem) y 7 (sobre la
reserva de la titularidad) del Reglamento 1346/2000 del Consejo de la CE de 29 de mayo
de 2000, sobre procedimientos de insolvencia, se basan también en la lex rei sitae.



