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PRINCIPALES ASPECTOS DE LOS CONTRATOS DE REESTRUCTURACION DE LA
DEUDA EXTERNA.

: ?EQD "Sy yo LE DEBO A UN BANCO MIL LIBRAS,
J66/ YO ESTOY A LA MERCED DEL BANCO, PERO
e.2 SI YO LE DEBO UN MILLON DE LIBRAS AL

BANCO, EL BANCO ESTA A MI MERCED".
LORD KEYNES.

' EL PROCESO DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO EN -LOS PAISES SUBDESARRQ
LLADOS, INCLUYENDO DENTRO DE ESTA DENOMIMACION-ALGUNOS PAISES DEL
BLOGUE COMUNISTA, TALES cOMO: POLONIA, BULGARIA Y YUGOSLAVIA, SE

HA VISTO INCREMENTADO EN LOS ULTIMOS, TIEMPOS..
S S T
S1 TOMAMOS POR EJEMPLO EL MONTO DE LA DEUDA EN EL PERIODO EN
TRE LOS Afios 1973 Y 1983 COMPROBAMOS QUE LA MISMA HA ASCENDIDO DE
US$&C.0 BILLONES A US$800.00 BILLONES. TAN CRITICA SITUACIGN ES
GENERADORA EVIDENTEMENTE DE GRAN INESTABILIDAD EN EL SISTEMA ECO-
NOMICO Y FINANCIERO MUNDIAL. '

'REALMENTE EN LAS ULTIMAS DECADAS, LOS PAISES DEL TERCER MUN-
DO EMPRENDIERON LA CARRERA DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO. HAY QUIE-
NES ATRIBUYEN A LOS ACREEDORES UN ALTO PORCENTAJE DE RESPONSABILL
DAD, YA QUE SE AFIRMA QUE LAS ENTIDADES bEL SISTEMA FINANCIERO NO
EVALUARON SUFICIENTEMENTE LA CAPACIDAD DE REPAGO DE SUS POTENCIA-
LES DEUDORES, SIN EMBARGO, POR OTRA PARTE. CABE SENALAR QUE TRA-
TANDOSE DE NACIONES SOBERANAS,_Y‘NO DE SIMPLES PERSONAS FISICAS O
MORALES, LOS ACREEDORES APARENTEMENTE SE LIMITARON A ACEPTAR EL

FAMOSO PRINCIPIO DE QUE "EL ESTADO SIEMPRE SE PRESUME'SOLVENTE"
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No OBSTANTE, PODR{AMOS ABOCARNOS A SENALAR ALGUNAS CAUSAS
atUE SE SENALAN COMO u;;_;ngxas DE ESTA €RISTIS., LAS: CUALES: PO~
pRiAN SER! LA RECESIGN MUNDIAL, QUE DETERIORO LOS TERMINOS DE
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RCAMBIO COMERCIAL HASTA LLEVAR A UNA QUASI PARALIZACION DEL
COMERCIO., LA CAIDA ABRUPTA DE LOS PRECIOS DE LOS PRINCIPALES
PRONUCTOS DE EXPORTACION DE LOS PAISES SUBDESARROLLADOS, EL AU-
“ENTO EXHORBITANTE EN LOS PRECIOS DEL PETROLEO, ASI COMO EL AU-
4eNTo DE LAS TASAS DE INTERES QUE VIERON UN INCREMENTO DE  UN
1% ANUAL A UN 6,53 AnUAL. HasTA EL 1978 LOS PAGOS DE INTERE-
SES|EN LOS PRESTAMOS EQUIVALIAN A MENOS DE LA MITAD DE LO QUE
SE PAGABA POR EL CAPITAL. SIN EMBARGO, A PARTIR DE ESA FECHA '
ASISTIMOS A UNA INVERSION DE LA SITUACION, Y YA HACIA 1981

1 0S PAGOS DE INTERESES ERAN DEL ORDEN DEL MAS DEL DOBLE DEL

CAPITAL,

LA BRECHA QUE SE GENERA EN LA BALANZA DE PAGO DE.LOS PAf-
SES POR LAS CAUSAS MENCIONADAS ANTERIORMENTE SON CUBIERTAS GE-
NERALMENTE SEA POR INVERSION EXTRANJERA, SEA POR PRESTAMOS EX-
TERNOS., PERO LA CRISIS SE AGUDIZA TENIENDO EN CUENTA QUE A
LA INESTABILIDAD ECONGMICA SE AGREGA LA INESTABILIDAD POL{TI-
CA QUE VIENE COMO COROLARIO, POR LO QUE ASISTIMOS A UNA CRE-
CIENTE DISMINUCION O AUSENCIA TOTAL DE INVERSION EXTRANJERA
EN TERMINOS GENERALES Y POR LO DEMAS A UNA FUGA DE CAPITALES.
LO CUAL EVIDENTEMENTE DESCORAZONA A LOS INVERSIONISTAS Y COM-

FLETA EL PANORAMA DESESPERADO DE MUCHOS PAISES,
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QUISIERA QUE SE ME PERMITIERA ABORDAR EL TEMA DE MANERA
GENERAL, YA QUE LA REPUBLICA DOMINICANA ES UN CASO MAS DENTRO
DE GENERALIDAD DE LOS PA[SES SUBDESARROLLADOS QUE HAN SUFRIDO.
PRIMERO EL PROCESO DE ENDEYDAMIENTO, Y AHORA EL PROCESO DE
REESTRUCTURACION DE SU DEUDA, '

I,- . DEEIMICION DE DEUDA EXTERNA,

|
|
' LAS RENEGOCIACIONES DE DEUDA GENERALMENTE SE LIMITAN A

LA DEUDA EXTERNA DE UN PAfS, ES IMPORTANTE DEFINIR EL CONCEP-
TO DE DEUDA EXTERNA, YA QUE A PARTIR DE DICHA DEFINICION OPERA-
CIONAL SE PODRA IDENTIFICAR LA CLASE DE DEUDA QUE SERA OBJETO
DE REESTRUCTURACIGN,

USUALMENTE SE PUEDE DEFINIR LA DEUDA A REESTRUCTURAR COMO
TODA DEUDA QUE RESULTE DE PRESTAMOS DE DINERO O DEUDAS ORIGINA-.
DAS EN LA CCHPRA DE BIENES O SERVICIOS., LAS CUALES HAN DE SER

PAGADERAS EN UNA MONEDA DIFERENTE A LA MONEDA LOCAL Y A UNA
PERSONA CUYO PRINCIPAL ESTABLECIMIENTO ESTE RADICADO EN EL EX-

TRANJERO,

RESULTA INTERESANTE PODER DETERMINAR SI DENTRO DE ESTA DE-

FINICION SE INCLUYE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA UNICAMENTE O SI LA
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DEUDA DEL SECTOR PRIVADO DEBE SER INCLUfDA Y POR TANTO REESTRUC~
TURADA CONJUNTAMENTE CON LA DEUDA PUBLICA EXTERNA} NATURALMEN-

TE, ESTA DECISION DEPENDERA DE LA SITUACION QUE GOBIERNE LA DEU-
DA PRIVADA, DE SUERTE QUE POR EJEMPLO SI UN PRESTAMO DEL SECTOR
PRIVADO TIENE LA GARANT{A DEL GUBIERNd 0 DEL SECTOR PUBLICO, CON
TODA SEGURIDAD LOS PRESTAMISTAS PODRAN HACER_PDBLICAVDICHA DEU-
DA QUE ORIGINALMENTE ERA PRIVADA UNICAMENTE VALIENDOSE DEL EXPE-
DITO PROCEDIMIENTO DE LLAMAR AL GARANTE EN GARANT{A EN EL MOMEN-
TO OPORTUNO,

DE ESTA MANERA LLEGAMOS AL MOMENTO DE DEFINIR LO QUE SE HA
CONSIDERAR DEUDA EXCLUIDA, ES DECIR. LA DEUDA QUE NO VA A SER
REESTRUCTURADA, SEA EN RAZON DE LA NATURALEZA DE LA DEUDA, SEA
EN RAZON DE LA IDENTIDAD DEL PRESTAMISTA, HAY UNA SERIE DE DEU-
“DAS QUE RECIBEN UN TRATAMIENTO PARTICULAR Y QUE POR ENDE SON
EXCLUfDAS DE LAS NEGOCIACIONES TALES COMO:

1) Las DEuUDAS CONTRA{DAS POR EL ESTADO CON LOS ORGANISMOS
INTERNACIONALES DE FINANCIAMIENTO, TALES COMO FMI. EL Banco Mun-
DIAL, EL BID, ETC, EN GENERAL. LOS CONTRATOS CON TALES ORGANIS-
MOS CONTIENEN PROVISIONES SEGUN LAS CUALES DICHOS FINANCIAMIEN-
TOS NO PUEDEN SER REESTRUCTURADOS,

2) DEUDAS INTERGUBERNAMENTALES, GENERALMENTE LAS DEUDAS
CON LOS GOBIERNOS SON RENEGOCIADAS EN TERMINOS PARTICULARES EN
eL CLuB DE PARis.
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2) - DEUDAS NACIDAS DE LA EMISION DE BONOS, CERTIFICADOS DE
DEPGSITOS O PAGARES LOS CUALES, SON DEFICILMENTE NEGOCIABLES EN
on70N DE QUE EN ALGUNOS CASOS SE HACE IMPOSIBLE CONOCER QUIEN -
'ES EL DEUDOR, ;

| 4) DEUDAS CONTRAIDAS CON LA GARANTIA DE AGENCIAS GUBERNA-
WENTALES. TAL ES EL CASO DE LAS DEUDAS CONTRAIDAS CON EL EXIM-
3ANK DE LOS ESTADOS UNIDOS. ESTAS DEUDAé TAMBIEN SON RENEGOCIA
bag EN EL CLUB DE PARIS.
B
5) CREDITOS DE CORTO PLAZO, PRECISAMENTE PORQUE LA REES-
TRUCTURACION PREVE OBLIGACIONES A MEDIANO Y LARGO PLAZO.

6) VENTAS FUTURAS DE CAMBIO EXTRANJERO Y METALES PRECIOSOS,
~ PORQUE ASIMISMO CONSTITUYEN NEGOCIOS AVCORTO PLAZO.

7) OBLIGACIONES NACIDAS DE CONTRATOS DE “LEASING”. EN RA-
;G DE LA NATURALEZA MISMA DE DICHA FIGURA JURIDICA, EL OBJETO -
DEL CONTRATO DEL “LEASING” CONSTITUYE UNA GARANTIA REAL LO CUAL
nARTA UN TRATAMIENTO PREFERENCIAL A TALES ACREEDORES FRENTE A =
L 0S DEMAS ACREEDORES DEL PAIS; IGUALMENTE,

§) PRESTAMOS CON GARANTIAS COLATERALES, EN RAZON IGUALMENTE
DE QUE CONTIENEN CLAUSULAS PREFERENCIALES FRENTE A LOS DEMAS ACREE

DORES, (1)

(1) VEASE EN ESTE SENTIDO EL DOCUMENTO PREPARADO POR EL INSTITUTE
OF INTERNATIONAL FINANCE.
“1Ew oN LEGAL TOP10S ASSOCIATED WITH INTERNACIONAL DERT -=
IEESTRUCTURING Y,
AUTOR, WASHINGTON, 1984,
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'0TRO ASPECTO A SER DETERMINADO ES QUIEN SERA EL DEUDOR EN
EL CONTRATO DE RENEGOCIACION, LOS CANDIDATOS PUEDEN SER:

A) EL DEUDOR DEL SECTOR PUBLICO ORIGINAL.

p) FEL DEUDOR DEL SECTOR PUBLICO CON LA GARANTIA DEL ESTA
DO 0 DEL BANco CENTRAL.

¢) FEL BANco CENTRAL.
. D) EL BANcO CENTRAL CON LA GARANTIA DEL ESTADO.

E) EL ESTADO MISMO.

USUALMENTE LA MAYOR PARTE DE LOS BANCOS COMERCIALES PRESIO-
KAN EN EL SENTIDO DE QUE LOS CONTRATOS DE REESTRUCTURACION SEAN
CELEBRADOS CON EL ESTADO DIRECTAMENTE O BIEN CON EL BANCO CENTRAL
cOMo EL DEUDOR PRIMARIO EN NOMBRE DE TODOS LOS DEUDORES DEL SEC-
TOR POBLICO, CON LA GARANTIA DEL ESTADO, ARGUMENTAN QUE FRENTE A
TANTOS DEUDORES INDIVIDUALES LOS BANCOS ASEGURAN UN TRATAMIENTO
LGUALITARIO SI PUEDEN AGLUTINAR TODA LA DEUDA EN MANOS DE UN SOLO
DEUDOR. '

POR OTRO LADO, DESDE EL PUNTO DE VISTA DEL BANCO CENTRAL, ES
EVIDENTE EL EFECTO CENTRIPETO QUE SE PRODUCE CUANDO TODA LA DEUDA
EXTERNA SE TRANSFORMA EN UN SOLO RIESGO PARA EL ESTADO SOBERANO -
SUJETO POR CONSIGUIENTE AL CONTROL Y VIGILANCIA DE LAS AUTORIDA-
DES FINANCIERAS MAXIMAS DEL ESTADO.
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II.f PRINCIPIOS QUE DOMINAN EL CONTRATO DE REESTRUCTURA-
CION,

A)  TRATAMIENTO IGUALITARIO PARA TODA LA DEUDA REESTRUCTU
RABLE. :

| NA VEZ DETERMINADA CUAL SERA LA DEUDA A REESTRUCTURAR LOS
BANCOS COMERCIALES BUSCARAN ASEGURARSE QUE EL PRESTATARIO IMPAR
TA 1GUAL TRATAMIENTO A TODOS LOS PRESTAMISTAS; SE SUPONE QUE LOS
BANCOS AL ACEPTAR DIFERIR Y POSPONER EL COBRO DEL CAPITAL SE -
UNEN Y DE COMUN ACUERDO ACEPTAN CONTRATAR CON EL DEUDOR UNA NUE
VA FORMULA PARA EL REPAGO DEL CAPITAL Y DE LOS INTERESES.

S1 EL PRESTATARIO OTORGA UN TRATAMIENTO PREFERENCIAL A UNO
CUALESQUIERA DE LOS.BANCOS, EVIDENTEMENTE SE ROMPE EL PRINCIPIO -
DEL TRATAMIENTO IGUALITARIO PARA TODAS LAS ENTIDADES IMPLICADAS
EN EL ACUERDO.,

DOS PROVISIONES SE INCLUYEN EN EL CONTRATO A FIN DE EVITAR
UNA SITUACION DE PRIVILEGIO EN FAVOR-DE UNO CUALEsauiERA DE LOS
BANCOS. [ESTAS PROVISIONES SON LA LLAMADA “SHARING CLAUSE”()CLAQ
SULA DE COMPARTIR Y LA CLAUSULA QUE INHIBE EL REPAGO POR PARTE
DEL DEUDOR EN CONDICIONES MAS FAVORABLES A OTRA DEUDA REESTRUC-
TURABLE.

"SHARING CLAUSE”,

LA CLAUSULA DE “SHARING CLAUSE” ES EL ACUERDO MEDIANTE EL -

CUAL LOS PRESTAMISTAS ESTABLECEN UN MECANISMO PARA ASEGURAR QUE
Sl
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CADA BANCO PARTICIPANTE EN UN CREDITO SINDICADO RECIBA UN PAGO
PROPORCIONAL DE SU PRESTAMO EN CASO DE QUE UNO DE LOS BANCOS
SEA FAVORECIDO CON UN PAGO. ‘EVIDENTEMENTE ESTE PAGO PROPORCIO-
NAL SERA HECHO POR EL BANCO-FAVORECIDO. (2)

B) CLAUSULA PARA EVITAR EL PAGO MAS FAVORABLE DE OTRA
"DEUDA SUJETA A REESTRUCTURARSE , '

Los CONTRATOS DE PRESTAMOS INTERNACIONALES A MENUDO CONTIE-
NEN UA "DECLARACION" DE PARTE DEL DEUDOR EN EL SENTIDO DE QUE
LA DSUDA TENDRA POR LO MENOS EL MISMO TRATAMIENTO DE PRELACION
DE SUS PAGOS CON RESPECTO A LAS DEMAS DEUDA EXTERNAS (PARI-
pASSL) |

(POR OTRA PARTE, TAMBIEN PUEDE FIGURAR COMO UNA "OBLIGACION”
DEL DEUDOR DE ABSTENERSE EN LO FUTURO DE SUBORDINAR DICHA DEUDA
A CUALQUIER DEUDA EXTERNA QUE SE CONTRATE EN EL FUTURO,

¢) CLAUSULA DE NO HACER.

UNA CLAUSULA NEGATIVA O DE NO HACER SERVIRA PARA IMPEDIR
QUE EL DEUDOR OTORGUE GARANTIAS EN FAVOR DE -LOS TERCEROS SIN

S TS U

(2)  HAY DOS VARIANTES DE LA CLAUSULA DE “SHARING CLAUSE", UNA
FAVORECIDA _POR LOS ESTADOS UNIDOS Y OTRA POR LAS LEYES Bri-
TANICAS, En. ESTE SENTIDO VEASE MARK Wawker Y Lee C, BuccHEIT.

“LEGAL_LSSUES ON _ THE _REESTRUTURING OF COMMERCIAL I BANK NK_|0ANS
Sovg REIGN BorrowERS”
ENG “SOVERELGN LENDING: Manacing LEGAL Risk™, MicHAEL GRu-
SON AND RALPH REISNER ED: EUROMONEY PUBLICATIONS LTD., Lon-
DRES, 1984, Pacs. 144 y ss.




=0

EL CONSENTIMIENTO PREVIO DEL PRESTAMISTA QUE GOCE DEL BENEFICIO
DE ESTA CLAUSULA EN SU CONTRATO, :

ESTA CLAUSULA SE HA IﬁEADO PARA PROVEER UNA PROTECCION EX-
TENSIVA HACIA EL FUTURO Y DE ESTE MODO ASEGRAR QUE LOS BIENES
DEL DEUDOR PERMANECERAN LIBRES DE TODO GRAVAMEN Y POR CONSI-
GUIENTE DISPONIBLES PARA SATISFACER LOS RECLAMOS DE LOS ACREE-
DORES, EN CASO DE QUIEBRA DEL ﬁEUDOR.

[11,- GARANTIAS AL TRATAMIENTO IGUALITARIO EN LOS_ BANCOS

EFRENTE A LAS DEUDAS NO REESTRUCTURABLES,

1) LAS ESTIPULACIONES DEL PRESTATARIO Y DEL GARANTE CON-
TIENEN DOS CATEGOR{AS PRINCIPALES, A SABER:

LA CLAUSULA DE GARANTIA NEGATIVA Y LA CLAUSULA PARI-PASSU.
A) LA cLAUSULA DE GARANTIA NEGATIVA (NEGATIVE PLEGDE).

LA CLAUSULA DE GARANT{A NEGATIVA PROHIBE AL PRESTATARIO DE
GARANTIZAR CON SUS ACTIVOS TANGIBLES O INTANGIBLES, O CON SUS
INGRESOS UNO O MAS ACREEDORES, EsTA PROVISON ASEGURA A  LOS
BANCOS PRESTAMISTAS UN TRATAMIENTO IGUALITARIO FRENTE A OTROS
ACREEDORES QUE DE OTRA FORMA PODRIAN EN AUSENCIA DE DICHA CLAU-
SULA OBTENER PARA SUS PRESTAMOS GARANTIAS HIPOTECARIAS, PREN-
DARIAS, AVALES. FIANZAS O CUALQUIER OTRA FORMA DE GARANTIA

ikl
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REAL, EN BASE A LOS ACTIVOS E INGRESOS DEL PRESTATARIO, LO QUE
EN UN PROQESO'DE LIQUIDACION DARA PRIORIDAD FRENTE.A LOS BANCOS
PRESTATARIOS, QUIENES COMO ACREEDORES QUIROGRAFARIOS MANTIENEN
PRESTAMOS SIN GARANTIA,

No OBSTANTE, SE ADMITEN DETERMINADAS EXCEPCICNES, PARA PER-
MITIR AL PRESTATARIO OBTENER DADO EL CASO, DETERMINADAS FACILI-
DADES QUE FINAEMENTE PERMITAN MAYOR' INGRESO: AL PRESTATARIO Y
POR ENDE CIERTA FLEXIBILIDAD PARA EL PAGO A LOS PROPIOS BANCOS
SINDICADOS,

"POR CONSIGUIENTE, UNA DE LAS PRINCIPALES PREOCUPACIONES DE
UN NEGOCIADOR HA DE SER PREVEER QUE TANTO LAS GARANTIAS EXISTEN-
TES AL MOMENTO DE LA REESTRUCTURACION NO MOTIVEN EL INCUMPLI-
MIENTO ANTICIPADO DEL CONTRATO Y QUE POR OTRA PARTE SE FORMULEN
| SUFICIENTES EXCEPCIONES A ALGUNOS TIPOS DE GRAVAMENES QUE PER-
.MITAN MANTENER SUFICIENTE PODER POR PARTE DEL DEUDOR PARA RECI-
BIR CREDITOS CON TERMINOS FINANCIEROS FAVORABLES EN LAS CONTRA-
TACIONES FUTURAS PARA LA ADQUISICION DE BIENES DE CAPITAL., ASf
COMO EXCEPTUAR DETERMINADOS GRAVAMENES QUE ASEGUREN LAS POSIBI-
LIDADES DE NEGOCIAR CARTAS DE CREDITO RELATIVAS A EXPORTACIONES
DE BIENES Y SERVICIOS QUE EN UN MOMENTO DADO PUEDAN SER CONSIDE-
RADAS COMO INDISPENSABLES PARA EL NORMAL FUNCIONAMIENTO DEL Es-
TADO, '

VALE DECIR QUE SI LAS GARANT{AS NEGATIVAS SON EXCESIVAS.
PODR{A DARSE EL CASO QUE EL ESTADO NO GENERE SUFICIENTES

ol
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RECURSOS QUE LE PERMITAN REPAGAR LA PROPIA DEUDA REESTRUCTURA-

D/\ '

IGUALMENTE, EN UN CONTRATO DE RENEGOCIACION ES IMPORTANTE
DEFINIR LAS ACEPCIONES ACORDADAS A LOS TERMINOS UTILIZADOS EN
Z5TAS EXCEPCIONES, |

-USUALMENTE SE DEFINEN EN FORMULAS PARECIDAS A LAS SIGUIEN-

TES it

"AcTIvos EXPORTABLES”: SIGNIFICARA BIENES QUE SON VENDIDOS
0 ESTAN DESTINADOS A SER VENDIDOS PCR UN PRECIO CONSISTENTE EN O
DENGMINADO EN UNA MONEDA QUE NO SEA PESOS, O POR UN DERECHO A RE-
CI1BIR DICHA MONEDA EN RELACION CON LA VENTA DE TALES BIENES.

"

FINANCIAMIENTO'DE.PRGYECTO": SIGNIFICARA CUALQUIER FINAN-

cIAMIENTO (PERO NO UN REFINANCIAMIENTO) CONCERTADO DESPUES DE LA
FECHA DE ESTE CONTRATO RESPECTO DE LA ADQUISICION. CONSTRUCCION
0 £l DESARROLLO DE CUALESQUIERA BIENES EN RELACION CON UN - PRO-
YECTO SI LA O LAS PERSONAS QUE PROPORCIONAREN DICHO FINANCIAMIEN-
TO ACUERDEN EXPRESAMENTE VELAR POR LOS BIENES FINANCIADOS Y LOS
[NGRESOS A SER GENERADOS POR LA OPERACION DE TALES BIENES O SU
PERDIDA O DARNO A LOS MISMOS COMO LA FUENTE PRINCIPAL DE REPAGO
DE LOS DINEROS AVANZADOS Y QUE SE LES HAYA SUMINISTRADO UN ES-
TUDIO DE FACTIBILIDAD PREPARADO POR EXPERTOS INDEPENDIENTES
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COMPETENTES EN BASE AL CUAL FUERE RAZONABLE CONCLUIR QUE DICHO
PROYECTO PODRIA GENERAR SUFUCIENTES INGRESOS EN DIVISAS PARA
REEMBOLSAR SUSTANCIALMENTE TODO EL PRINCIPAL Y LOS INTERESES
oe LAS DEuDAS EXTERNAS CONTRAfDAS EN CONEXION CON TAL PROYECTO.

"ENAKCIAMIENTO DE PROYECTO INTERNO": SIGNIFICARA CUAL-

GUTER FINANCIAMIENTO CONCERTADO EN CUANTO A LA ADQUISICION.
ONSTRUCCION O DESARROLLO DE CUALESQUIERA BIENES EN RELACION
CON UN PROYECTO EMPRENDIDO EN LA REPUBLICA PARA PROPORCIONAR
SERVICIOS PUBLICOS O SOCIALES O DESARROLLAR O EXPANDIR LA IN-
FRAESTRUCTURA NECESARIA PARA SUMINISTRAR DICHOS SERVICIOS O
5ARA AUMENTAR LA CAPACIDAD DE SUSTITUCION DE IMPORTACIONES DEL
PAfS, SI LA PERSONA O LAS PERSONAS QUE PROPORCIONEN DICHO FI-
NANCIAMIENTO ACEPTAREN EXPRESAMENTE VER A (1) LOS BIENES FI-
NANCIADOS Y LAS RENTAS A SER GENERADAS POR LA OPERACION O LAS
oERDIDAS O DAFIOS A TALES PROPIEDADES Y (2) CUALQUIER OTRA GA=
RANTIA OTORGADA A ELLOS DE CONFORMIDAD CON ESTA SECCION, COMO
sU NICA GARANTIA DE REEMBOLSO DE ESA DEUDA EXTERNA, Y DICHA(S)
OERSONAS O PERSONAS SON ACREEDORES NO GARANTIZADOS RESPECTO DE
CUALESQUIERA DEMANDAS DE PAGO QUE ELLOS PUDIEREN TENER Y GUE
PUDIEREN NO SER CUBIERTAS POR DICHA ‘GARANTIA.,

B) LA CLAUSULA DE PARI-PASSU,

USUALMENTE ACOMPARA A LA CLAUSULA DE GARANT{A NEGATIVA.
Su PAPEL ES ASEGURAR QUE LOS DERECHOS DE LOS BANCOS PRESTAMISTAS

el
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OCUPEN EL MISMO RANGO O POR LO MENOS PARI-PASSU CON LOS DERECHOS
DE LOS DEUDORES QUIROGRAFARIOS DEL PRESTATARIO. POR CONSIGUIEN-
TE, LA CLAUSULA PARI-PASSU GARANTIZA A LOS BANCOS PRESTAMISTAS
FRENTE A LOS DEUDORES SIN GARANT{AS., QUE SERAN TRATADOS EN PIE
DE IGUALDAD MIENTRAS QUE LA CLAUSULA DE GARANTfA NEGATIVA PRE-
VE QUE EL DEUDOR No OTORGARA EN LO ADELANTE GARANTfAS QUE MER-
MEN LOS ACTIVOS O INGRESOS DEL PRESTATARIO, (3)

{

1V.- GARANTIAS AL CUMPLIMIENTO DEL CONTRATO.

1) CrAsusuLA DE IncumpLIMIENTO CruzApo (Cross DEFAULT) .

LA CLAUSULA DE INCUMPLIMIENTO CRUZADO ES LA DISPOSICION EN
UN ACUERDO-DE FINANCIAMIENTO., MEDiANTE LA CUAL EN CIRCUNSTANCIAS
ESPECIFICAS LOS ACREEﬁORES PUEDEN RECLAMAR EL PAGO DE SUS OBLIGA-
CIbNES, EN CASO DE QUE EL DEUDOR O CUALQUIER OTRA ENTIDAD DESIG-
NADAi INCUMPLA EN EL PAGO O EN LA EJECUCION DE CIERTAS OBLIGACIO-
NES ESTABLECIDAS BAJO UNO 0 MAS CONTRATOS.

GENERALMENTE SE PIENSA QUE EL PROPOSITO PRIMORDIAL DE UNA
CLAUSULA DE INCUMPLIMIENTO CRUZADO, EN UN CONTRATO DE PRESTAMO
SINDICADO, ES EL DE COLOCAR EN UN PIE DE IGUALDAD CON LOS OTROS
ACREEDORES DEL DEUDOR, CUANDO EL DEUDOR HA INCUMPLIDO BAJO LOS

(3) VEAse - Semkow, BRIAN, :
“SYNDICATING AND RESCHEDULING_INTERNATIONAL FINANCIAL TRANS-
acTlons: A SURVEY OF THE LEGAL 1SSUES ENCOUNTERED BY COM-
MERCIAL BANKS”, A ‘
IN: INTERNATIONAL FINANCIAL TRANSAcTION, VoL, 18, No. 4,
Otono 1984, :

S



£

TERMENOS DE UNO O MAS ACUERDOS, SI EL DEUDOR COMIENZA A MOSTRAR
SIGNOS DE INESTABILIDAD FINANCIERA, LOS.ACREEDORES PUEDEN NO DE-
SEAR ESPERAR A UN INCUMPLIMIENTO DE PAGO, SINO QUE TRATAN DE OB-
TENER SOLUCIONES ANTES DE QUE ESTO SUCEDA. SI ESOS ACREEDORES
ESTAN FORZADOS A ESPERAR QUE LOS OTROS ACREEDORES ESTEN EN LI-
BERTAD DE INICIAR LOS PROCEDIMIENTOS LEGALES EN CONTRA DEL DEU-
DOR, ES PROBABLE QUE LOS ACTIVOS DEL DEUDOR NO SEAN SUFICIENTES
PARA CUBRIR LOS MONTOS ADEUDADOS, ESTO ASf POR SUPUESTO, YA QUE
TAN PRONTO COMO EL DEUDOR INCUMPLE CUALQUIER CONTRATO O MUESTRA
EVIDENCIAS DE DIFICIENCIAS ES PRECISO APRESURARSE EN LA BUSQUE-
DA DE SOLUCIONES,

2) CamB1O MATERIAL ADVERSO,

LA CLAUSULA DE CAMBIO MATERIAL ADVERSO ES CONSIDERADA UNA
CLAUSULA "OMNIBUS" DENTRO DE LAS CLAUSULAS DE INCUMPLIMIENTO, EN
RAZON DE QUE SE INSERTA DICHA DISPOSICION EN UN CONTRATO DE PRES-
TAMO, DE MANERA DE QUE SE APLIQUE A cuALaUIER ACONTECIMIENTO AD-
VERSO QUE NO ESTE EXPRESAMENTE CONTEMPLADO EN EL CONTRATO DE

PRESTAMO BAJO OTRAS CATEGORIAS DE INCUMPLIMIENTO,

ESTA cLAUSULA SE APLICA A LOS ACONTECIMIENTOS INESPERADOS,
CUYA OCURRENCIA, EN OPINION DE LOS BANCOS ACREEDORES., INHABILI-

TA AL PRESTATARIO DE CUMPLIR SUS OBLIGACIONES BAJO EL CONTRATO

DE PRESTAMO}

-
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3) La cLAusuLA DE Fonpo MoNETARIO INTERNACIONAL (FMID ,

La cLAusuLA DEL FMI ES UNA CLAUSULA QUE CONVIERTE EN CAUSA
DE IMCUMPLIMIENTO SI EL ESTADO SE HACE INELEGIBLE AL USO DE LOS
RECURSOS DEL FMI 0 SI DEJA DE PERTENECER COMO MIEMBRO DEL FMI,

FN LOS CONTRATOS DE REESTRUCTURACIGN TAMBIEN SE’CONVIERTE
EN CAUSA DE INCUMPLIMIENTO EL CASO EN QUE SE SUSPENDAN LAS COM-
'PRAS DE LOS RECURSOS DEL FMI, cuANDO EL ESTADO NO OBSERVA LOS
CRITERIOS DE EJECUCION ESTABLECIDOS EN UN ACUERDO DE “STAND-BY”
U OTRO ACUERDO DE ALTA CONDICIONALIDAD DEL FMI.

LAS RAZONES PARA INCORPORAR ESTA CAUSA DE INCUMPLIMIENTO
BASICAMENTE SON PORQUE SE CONSIDERA®

A) 0Oue eL FMI ES UN ACREEDOR DE ULTIMA INSTANCIA,.

B) Que EL FMI POSEE SUFICIENTE INFLUENCIA DIPLOMATICA PARA
PRESIONAR REFORMAS FISCALES EN EL SENO DEL ESTADO.

UN INCUMPLIMIENTO FRENTE AL FMI CONSTITUYE UN INCUMPLIMIEN-
TO FRENTE A CERCA DE 150 MIEMBROS DE LA COMUNIDAD INTERNACIONAL.,
Y ADEMAS EL FMI PROVEE UN PROCEDIMIENTO DE CONSULTA PERMANENTE
conN Los Estapos MiemBros, (i)

(4) VEASE EN ESTE SENTIDO PHILIPE WooD, “GOVERNMENT LOANS”
EN BANKING Law AND PrAcTICE”, LoneMAN, LonDRES 1385,

cail
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L) CLAsusuLA DE SET-OFF,

FL SET-OFF CONSISTE EN LA CANCELACION MUTUA DE LAS OBLIGA-
CIONES EXISTENTES FUERA DE LOS PROCEDIMIENTOS JUDICIALES EQUIVA-
LE A NUESTRA COMPENSACION, ES UN DERECHO QUE EXISTE BAJO LAS
REaLAS DEL ComvoN LAW EN MUCHAS JURISDICCIONES} PERO TAMBIEN
PUEDE SER CREADO POR CONTRATO;

EL SET-OFF ES UNA SOLUCION QUE NO REQUIERE INTERVENCION
JUDICIAL, UN EJEMPLO OBVIO DE LA APLICACION DE LA CLAUSULA DE
SeT-OFF ES LA EJECUCIGN POR PARTE DE UN BANCO DE UN DEPOSITO
PARA CUBRIR UNA DEUDA POR PARTE DEL DEPOSITARIO DEUDOR DEL |
BANCO, ' oL

USUALMENTE LOS BANCOS DESEAN MANTENER EN LOS CONTRATOS DE
'RENEGOCIACION EL DERECHO DE SET-OFF. i

LA CONDICION PRINCIPAL PARA EL EJERcICIO DEL SET-OFF POR
PARTE DE UN BANCO DE ACUERDO CON LAS REGLAS_DEL ComMmon LAw DE
Mew YORK ES QUE LA DEUDA DEL CLIENTE ESTE VENCIDA, (5)

5) AceLerACION (ACCELERATION),

: LA ACELERACION DE LOS PASOS NO ES POSIBLE SIN QUE LA MAYOR
PARTE DE LOS BANCOS MANIFIESTEN SU CONSENTIMIENTO}

—— e e e e e e

(5) Vease Seccion 151 pe LA “New York DeBToR AND CREDITOR LAW".

siad b
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UUSUALMENTE SE CONSIDERA QUE EL 50% DE LOS BANCOS PARTICIPAN-
TES EN UN CONTRATO SINDICADO CONSTITUYE LA MAYORfA, SIN EMBARGO,
" CADA VEZ MAS SE EXIGE UN-66.2/3% DE LOS PARTICIPANTES PARA CONSI-
DERAR QUE SE ESTA EN PRESENCIA DE LA MAYORIA; '

EN LA PRACTICA., LA ACELERACION DE LOS’ PRESTAMOS ES MAS BIEN
RARA, INCLUSO EN CIRCUNSTANCIAS DE PROVOCACION O DE DIFICULTADES
"ENTRE LOS BANCOS Y EL DEUDOR,

SE HABLA DE LA ACELERACION DE UN NUMERO LIMITADO DE PRESTA-
10s DE IRAN, PERO NO OBSTANTE SE HA CONSIDERADO QUE NO SE TRATG
DE UNA ACELERACION SINO DEL EJERCICIO DEL SET-OFF POR PARTE DE
LOS BANCOS ACREEDORES,

CONCLUSION

CoMO PODRAN USTEDES COMPROBAR, EL TEMA ES ALTAMENTE INTERE-
SANTE, CONTIENE ELEMENTOS COMPLETAMENTE NUEVOS EN EL AMBITO DE
LAS LEYES FINANCIERAS INTERNACIONALES,

ME GUSTARIA PODER CONTINUAR EN OTRA OPORTUNIDAD DISCUTIEN-
DO DIFERENTES PRINCIPIOS QUE RIGEN ESTA MATERIA Y QUE RAZONES
DEL TIEMPO LIMITADO QUE TENEMOS EN LA TARDE DE HOY, ASf coMo EL
DESEO DE PODER DISCUTIR CON USTEDES ALGUNOS DE LOS TGPICOS, ME
IMPIDEN HACERLO EN ESTE MOMENTO,

MUCHAS GRACIAS,




CLAUSULAS CONTRACTUALES

1. DEFINICICNES.

APARECERAN CON INICIAL EN MAYUSCULAS:: =+

" <), DECLARACIONES.

‘USANDO PALABRAS YA DEFINIDAS;

- (UIENES
- Qug

- Como

- PARA QUE

'3, TERMINOS FINANCIEROS.

- MonTO

- TAsA

- PLazo

- CoMISIONES

4, PREPAGO.

- PAGAR EL CASTIGO
- INVERTIR EN OTRO RENGLON LOS ACTIVOS

- SE PREPAGA SIN PREMIO NI CASTIGO SI SE HACE
EN EPOCA DE FONDEO.

5, MECANICA DE LA REESTRUCTURACICN,



OBLIFACIONES DE HACER Y DE MO HACER.,

- DEBE SER EN PRESENTE LAS OBLIGACIONES DE HACER
_ (PARI-PASSU),

- OcL1GACIONES NO HACER (NEGATIVE. PLEDGE)

 CASOS DE INCUFPLIMIENTO,

. MISCELANEAS,

LEY - JURISDICCION E INMUNIDADES,



