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Informacion de antecedentes

1. En su 52° periodo de sesiones, celebrado en 2019, la Comisién convino en
profundizar y completar la labor del Grupo de Trabajo I destinada a reducir los
obstaculos juridicos que afectaban a las microempresas y pequeilas y medianas empresas
(MIPYME) en todo su ciclo de vida con orientaciones sobre el acceso de las MIPYME
al crédito y solicitd a la secretaria que comenzara a preparar proyectos de texto a fin de
que el Grupo de Trabajo los examinara (véase también el parr. 5)*.

2. En su 36° periodo de sesiones (Viena, 4 a 8 de octubre de 2021), el Grupo de
Trabajo inicidé sus deliberaciones sobre el tema basdndose en un proyecto de texto
preliminar (en adelante, el “proyecto de futuro texto”) que figuraba en una Nota de la
Secretaria (A/CN.9/WG.I/WP.124). En ese periodo de sesiones, el Grupo de Trabajo
examino el alcance y la estructura de cada seccion del proyecto de futuro texto, en lugar
de proporcionar orientaciéon detallada sobre cada parrafo, a menos que se plantearan
inquietudes concretas o fuera necesario corregir informacién inexacta?. En el anexo del
presente documento figura una version revisada del proyecto de futuro texto que refleja
las deliberaciones del Grupo de Trabajo®. Ademas, la secretaria ha introducido algunas
modificaciones mas, a fin de aumentar la cohesion y la coherencia del texto. Cuando ha
sido necesario, se han trasladado y renumerado los parrafos y se han modificado en
consecuencia las remisiones.

1. Finalidad

3. El objetivo del futuro texto es proporcionar orientacidon sobre la aprobacion o la
reforma de marcos juridicos nacionales para facilitar el acceso al crédito en particular
de las microempresas y pequefias empresas (MYPE), habida cuenta asimismo de las
dificultades que tienen actualmente y que tal vez sigan teniendo muchas de ellas en todo
el mundo como consecuencia de crisis financieras, ambientales y de otra indole, como
el cambio climatico y la pandemia de enfermedad por coronavirus (COVID-19) que se
producen en el plano local o global®. Por ese motivo, en el futuro texto se sefialaran
también nuevas materias que los Estados podrian regular o sobre las que podrian
promulgar leyes a fin de facilitar el acceso de las MYPE al crédito, y se analizaran
politicas y practicas pertinentes en la medida en que sean capaces de garantizar la
eficacia de las medidas legislativas para reducir las limitaciones que tienen las MYPE
para acceder al crédito. Aunque se centra principalmente en las MYPE, el futuro texto
no excluird por completo a las medianas empresas y aclarard, segin proceda, las
diferentes disposiciones y medidas de politicas que les son aplicables®.

Nota para el Grupo de Trabajo: En consonancia con su decision de que el futuro
texto se base en el principio de “pensar primero en lo pequeiio”, el Grupo de Trabajo
tal vez desee asesorar a la secretaria sobre si todas las referencias a las “MIPYME”
en el futuro texto deberian sustituirse por referencias a las “MYPE”.

2. Destinatarios

4.  El futuro texto se dirigira tanto a los Estados que carezcan de un marco juridico
especifico que favorezca el acceso de las MYPE al crédito, como a los Estados que
deseen modernizar sus leyes vigentes con miras a facilitar el acceso de las MYPE al
crédito, incluso a nivel transnacional. Ademas de los legisladores y los encargados de

1 Documentos Oficiales de la Asamblea General, septuagésimo cuarto periodo de sesiones,
suplemento nim. 17 (A/74/17), parr. 192 a). Véase también en A/CN.9/WG.I/WP.125, parr. 5,
la decision literal de la Comision.

2 Véase A/CN.9/1084, parrs. 18 y 19.

3 Véase A/CN.9/1084.

4 La secretaria ha revisado esta oracion de conformidad con las deliberaciones sostenidas por el
Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones en el sentido de que el futuro texto no deberia
limitarse a hacer referencia a la COVID-19, sino tratar sobre las situaciones de emergencia en
general (A/CN.9/1084, parr. 13).

S La secretaria ha afiadido una referencia al enfoque del futuro texto en consonancia con las
deliberaciones del Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 26).
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formular politicas de los paises de todas las regiones geograficas y tradiciones juridicas,
podran beneficiarse del futuro texto las organizaciones internacionales, las
organizaciones no gubernamentales (ONG), las camaras de comercio y otras partes
interesadas que deseen participar, o que ya estén participando activamente, en
iniciativas destinadas a mejorar el marco juridico aplicable al acceso de las MYPE al
crédito.

5. En su 52° periodo de sesiones, celebrado en 2019, la Comisién convino en que el
material que preparase la secretaria debia basarse, segin procediera, en la Ley Modelo
de la CNUDMI sobre Garantias Mobiliarias que regula la financiacion garantizada con
bienes muebles (véase el documento A/74/17, parr. 192 a)). No obstante, la secretaria
deberia redactar esos materiales de tal manera que incluso los lectores que no conozcan
el régimen previsto en la Ley Modelo puedan utilizar las recomendaciones del futuro
texto y basarse en ellas.

Método de trabajo

6.  Siguiendo el enfoque adoptado por el Grupo de Trabajo V de la CNUDMI para
preparar un régimen de insolvencia simplificado aplicable a las MYPE, el analisis de la
financiacion garantizada con bienes muebles se basara en los instrumentos ya aprobados
por la CNUDMI sobre este tema. Esos instrumentos son la Ley Modelo de la CNUDMI
sobre Garantias Mobiliarias (2016); la Guia legislativa de la CNUDMI sobre las
operaciones garantizadas (2007) y la Guia legislativa de la CNUDMI sobre las
operaciones garantizadas: suplemento relativo a las garantias reales sobre propiedad
intelectual (2010); la Guia de la CNUDMI sobre la creacion de un registro de garantias
reales (2013); la Guia de la CNUDMI para la promulgacion (2017); y la Guia de
practicas de la CNUDMI relativa a la Ley Modelo sobre Garantias Mobiliarias (2019).
En el futuro texto se mencionaran y analizaran las recomendaciones y los principios
enunciados en esos textos, que son los mas pertinentes a los efectos de facilitar el acceso
de las MIPYME al crédito.

7. Del mismo modo, en las partes del futuro texto que tratan de las
garantias personales y el apoyo a la reestructuracion se hara referencia a la Guia
legislativa de la CNUDMI sobre un régimen de insolvencia para microempresas y
pequerias empresas (2021).
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Anexo

I. Introduccion

1.  Las microempresas y las pequefias y medianas empresas (MIPYME) constituyen
la inmensa mayoria de los tipos de empresas en todas las regiones del mundo.
Representan alrededor del 55 % del producto interno bruto en las economias
desarrolladas y el 35 % en las economias en desarrollo®. A nivel mundial, representan
mas del 90 % de las empresas (en algunos paises constituyen alrededor del 90 % del
sector productivo nacional)” y entre el 60 % y el 70 % del empleo total si se toman en
consideracion tanto las MIPYME que pertenecen al sector formal como las que
pertenecen al sector informal® Si bien las MIPYME concentran alrededor de los dos
tercios del empleo en la economia mundial, su importancia social y econdmica es aliin
mayor en lo que respecta a la creacion de puestos de trabajo en los paises de ingreso
bajo, en los que llegan a representar hasta el 95 % del empleo®. Como se ha sefialado?,
las MIPYME ofrecen oportunidades empresariales y de empleo a los jovenes, las
mujeres y los grupos desfavorecidos, incluidos los migrantes, las minorias étnicas y las
personas con discapacidad, por lo que son fundamentales para aumentar los ingresos del
40 % mas pobre de la poblacion mundial. Segin las predicciones del Banco Mundial,
se necesitaran alrededor de 600 millones de empleos para absorber a los jovenes que se
incorporaran al mercado de trabajo en los proximos 15 afios'!. No es de extrafar que
varios Gobiernos hayan dado prioridad a la funcion de las MIPYME en la creacion de
empleo.

2. El acceso a los servicios financieros es esencial para las MIPYME a lo largo de
todo su ciclo de vida. Permite a los empresarios arrancar, innovar, aumentar la eficiencia
y la productividad y ampliar sus negocios. El acceso a los servicios financieros es
sostenible para las MIPYME si pueden recurrir a un conjunto completo de servicios
financieros, como pagos, ahorros, créditos y seguros, prestados a precios asequibles y
de manera comoda?. Las empresas se desarrollan mas rapidamente en los paises que
cuentan con mercados financieros mas evolucionados que en los paises donde no tienen
la capacidad de obtener los recursos necesarios para aprovechar las oportunidades de
crecimiento®®,

3.  El acceso al crédito permite a las MIPYME realizar inversiones productivas, que
son fundamentales para generar ingresos y acceder a recursos adicionales. Como sefiala
el Banco Mundial, la falta de acceso o el acceso limitado al crédito es el segundo
obstaculo mas citado al que se enfrentan las pequefias empresas en los mercados
emergentes'*. Hay una serie de factores que afectan al acceso al crédito y al tipo de
crédito que puede obtenerse, como la edad de la empresa, el género del empresario, el
manejo de las cuentas bancarias personales y comerciales por parte del empresario y la
disponibilidad de registros contables de la empresa.

4. Las MIPYME pueden acceder al crédito a través de instituciones financieras que
operan dentro del marco juridico y regulador nacional del sistema financiero. Sin
embargo, en varios paises las pequefias empresas no suelen recurrir al crédito formal,

o

OMC, “Informe sobre el Comercio Mundial 2016 (2016), pag. 18.

Véase, por ejemplo, Colombia, 54° periodo de sesiones de la CNUDMI, mesa redonda sobre

asistencia y cooperacion técnicas del 16 de julio de 2021.

ITC, Perspectivas de competitividad de las pymes, 2015: Conectar, competir y cambiar para un

crecimiento inclusivo (2015), pag. 2.

Ibid., pag. 15.

10 pepartamento de Asuntos Econémicos y Sociales de las Naciones Unidas, Micro, Small and
Medium-sized Enterprises (MSMEs) and their role in achieving the Sustainable Development
Goals, pags. 4y 22.

11 véase www.worldbank.org/en/topic/smefinance.

12 vvéase www.centerforfinancialinclusion.org/microfinance-vs-financial-inclusion-whats-the-
difference.

13 OCDE, Documento de debate, Conferencia Ministerial sobre las PYME, 22 y 23 de febrero de
2018, Ciudad de México, “Enhancing SME access to diversified financing instruments”, pag. 6.

14 véase www.worldbank.org/en/topic/smefinance.
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ya que no cumplen los requisitos establecidos por esas instituciones financieras. En
particular, a muchas MIPYME les es dificil proporcionar garantias valiosas o el tipo de
informacion fiable sobre su solvencia que suelen exigir las instituciones financieras
(p. €j., falta o insuficiencia de informes financieros)®®. Esos obsticulos son atin mayores
para todas las MIPYME que operan en el sector informal. La legislacion nacional puede
utilizar criterios como el tamafio de la empresa, la inscripcion en el sistema de seguridad
social o la autoridad fiscal o el registro de empresas para establecer los limites entre las
MIPYME formales e informales. En consonancia con la Guia legislativa de la CNUDMI
sobre los principios fundamentales de un registro de empresas, en el futuro texto se
considera que una MIPYME que no ha cumplido todos los requisitos obligatorios de
inscripcion y demas requisitos exigidos en el Estado en que esté establecida opera en el
sector informal de la economia®. La labor que realiza la CNUDMI para reducir los
obstaculos juridicos a que se enfrentan las MIPYME durante su ciclo de vida tiene por
objeto facilitar su migracion al sector formal, lo que a su vez deberia permitir que las
MIPYME accedieran al crédito con mayor facilidad.

5.  Incluso cuando las MIPYME cumplen los requisitos que exige el sector de la
financiacion formal, las instituciones financieras pueden seguir siendo reacias a
conceder préstamos a las microempresas y pequeiias empresas (MYPE), en particular
porque esos préstamos suelen ser demasiado pequefios para resultar rentables!’. Esta
diferencia entre la oferta actual de financiacion a las pequefias empresas y la demanda
potencial que las instituciones financieras podrian estar en condiciones de atender se
conoce como la “brecha de financiacién”®®. En un documento de trabajo de 2017 de la
Corporacion Financiera Internacional (IFC) en el que se calculaba la demanda
insatisfecha de financiacion de las MIPYME del sector formal en los paises en
desarrollo, se mostraba que la brecha era de 5,2 billones de dolares de los Estados
Unidos®. De acuerdo con ese estudio, hay 65 millones de MIPYME del sector formal
con restricciones crediticias, que representan el 40 % de todas las empresas en los
128 paises examinados, y se calcula que la demanda potencial de financiacion de las
empresas del sector informal en los paises en desarrollo asciende a otros 2,9 billones de
doélares. Si bien la mayor parte de la brecha total se concentra en la region de Asia
Oriental y el Pacifico, los paises miembros de la Organizaciéon de Cooperacion y
Desarrollo Econéomicos (OCDE) no estan totalmente libres de esa brecha, ya que una
proporcion importante de las MIPYME de esos paises estan teniendo dificultades para
acceder al crédito ofrecido por los bancos, los mercados de capital u otros proveedores
de financiacion®.

6.  Algunos estudios han demostrado la probabilidad de que en muchos paises la
brecha de financiacion de las empresas dirigidas por mujeres sea mayor que la de las de
propiedad de hombres, debido a prejuicios culturales o a limitaciones econdmicas,
sociales y juridicas. Por ejemplo, se dice que en algunos paises las mujeres tienen mas
dificultades para acceder al crédito a precios asequibles porque tienen menos garantias
que ofrecer, tanto en bienes materiales como en términos de reputaciéon?’, especialmente
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Véase como referencia general IFC, MSME Finance Gap, Assessment of the Shortfalls and
Opportunities in Financing Micro, Small and Medium Enterprises in Emerging Markets, 2017.
En su 36° periodo de sesiones, el Grupo de Trabajo acord6 aclarar el significado de los sectores
“formal” e “informal” (A/CN.9/1084, parr. 20). La secretaria ha aplicado esa revision en este
parrafo (parr. 5 de A/CN.9/WG.I/WP.124) en lugar de incluirla en el debate sobre co6mo pueden
influir las formas juridicas de las empresas en el acceso de estas al crédito (parr. 18 del futuro
texto).

Z. Chen y M. Jin, “Financial Inclusion in China: Use of Credit”, 2017, pag.3.

IFC, MSME Finance Gap, Assessment of the Shortfalls and Opportunities in Financing Micro,
Small and Medium Enterprises in Emerging Markets, 2017, pag. 2.

Esta cifra es la diferencia entre la demanda potencial de 8,9 billones de d6lares menos la oferta de
crédito de 3,7 billones. Véase Corporacion Financiera Internacional (IFC), MSME Finance Gap
(nota 15 supra), pags. 27 y ss.

OCDE, Financing SMEs and Entrepreneurs 2020: An OECD Scoreboard, pags. 26 y 27; OCDE,
The SME Financing Gap (vol. 1): Theory and Evidence (2006), pag. 15y ss.

La garantia reputacional (también conocida como garantia de reputacidn) se refiere a la capacidad
del prestatario de acceder al crédito sin aportar una garantia, basdndose en su reputacion
reconocida de buen pagador.
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porque, con frecuencia, los proveedores privados de servicios de informacion crediticia
no reflejan las tasas de amortizacion de la microfinanciacién que reciben?® 2,

7.  El acceso limitado al crédito formal hace por consiguiente que muchas MIPYME
dependan del crédito obtenido a través de arreglos informales (véase el capitulo III,
seccion A, y el capitulo IV, seccion A, sobre el apoyo de familiares y amigos infra), que
puede implicar riesgos o costos financieros mas elevados y rara vez constituye una
fuente garantizada de financiacion. Por lo tanto, colmar la brecha de financiacion de las
MIPYME debe considerarse una prioridad en los planos mundial y nacional. También
puede contribuir al logro de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS)?*. Segun el
Centro de Comercio Internacional (ITC), unas MIPYME mas fuertes pueden contribuir
a la consecucion de los ODS 8 y 9 debido a las practicas empresariales que adoptan, los
sectores en los que operan y su impacto en la economia en general?®. El ITC destaca
ademas que las MIPYME pueden tener un efecto positivo en el 60 % de las metas
individuales de los ODS si disponen de la financiacion suficiente?®. Si se ampliara el
acceso de las MIPYME al crédito, estas podrian desarrollar su potencial de crecimiento
y expansion. Esto probablemente contribuiria al empoderamiento econéomico de las
mujeres y ayudaria a reducir la pobreza.

Tendencias de reforma®

8. Desde hace algun tiempo se vienen realizando esfuerzos a nivel mundial, regional
y nacional para facilitar la financiacion de las MIPYME. Algunas iniciativas han tenido
un alcance mas amplio y se han centrado en promover el acceso de las MIPYME a
multiples servicios financieros, por ejemplo facilitando el establecimiento de cuentas de
ahorro o la realizacion de pagos y disefiando nuevos productos de seguros. Otras se han
centrado en medidas especialmente adaptadas para facilitar el acceso al crédito. Muchos
de esos esfuerzos han dado prioridad a la promocion de politicas y reglamentaciones de
apoyo directo destinadas a crear sistemas de garantias crediticias con respecto a los
préstamos bancarios y de otro tipo ?® o programas de préstamos directos a las
MIPYME?, o a facilitar la adopcién de medidas para aumentar la competencia dentro

2.
2.

N

ITC, Abriendo mercados para mujeres comerciantes (2015), pags. 27 y 29.

Aqui y en todo el futuro texto, la secretaria ha sustituido la expresion “oficina (u oficinas) de
informacion sobre los antecedentes de crédito” por una expresion que indica expresamente el
caracter privado de esa oficina u oficinas, tal como pidié el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de
sesiones (A/CN.9/1084, parr. 45). Véase la nota 381 infra.

Equipo de Tareas Interinstitucional sobre la Financiacion para el Desarrollo, informe de 2020
sobre la financiacion para el desarrollo sostenible (2020), pag. 8, recuadro I.2.

ITC, Perspectivas de competitividad de las pymes 2019: Big Money for Small Business —
Financing the Sustainable Development Goals, 2019, pag. xvi. EI ODS 8 se refiere a la promocion
del crecimiento econémico sostenido, inclusivo y sostenible, el empleo pleno y productivo y el
trabajo decente para todos. EI ODS 9 consiste en construir infraestructuras resilientes, promover la
industrializacién inclusiva y sostenible y fomentar la innovacion.

Ibid., pag. xv.

En su 36° periodo de sesiones, el Grupo de Trabajo pidio6 a la secretaria que hiciera del capitulo
titulado “Sinopsis de las iniciativas destinadas a mejorar el acceso de las MIPYME al crédito”
(pérrs. 49 a 64 de A/CN.9/WG.I/WP.124) un capitulo independiente (A/CN.9/1084, parr. 27).
Dado que la secretaria ha reorganizado en gran medida la estructura del futuro texto, esta seccion
se ha revisado considerablemente, también para eliminar todas las referencias temporales, y se ha
incluido en la Introduccion bajo un subtitulo diferente (“Tendencias de reforma”).

Por ejemplo, la Unién Europea ha elaborado varios sistemas de garantias para apoyar a las
instituciones financieras de los Estados miembros que conceden préstamos a las MIPYME (véase
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/growth-and-investment/financing-
investment/financing-programmes-smes_en). EI Banco Mundial y el Banco Asiatico de Desarrollo
han establecido programas de asistencia técnica para mejorar los sistemas de garantias crediticias
de los paises en apoyo de las MIPYME (véase, por ejemplo, www.adb.org/news/adb-loan-help-
expand-sme-financing-through-credit-guarantees). China ha creado un Fondo Especial para el
Desarrollo de las PYME que respalda el otorgamiento de garantias de financiacién y un Fondo
Nacional de Garantias de Financiacion para apoyar el sistema nacional de garantias de financiacién
(véase OCDE, Financing SMEs and Entrepreneurs 2020 (nota 20 supra), pag. 168). Bangladesh
también ha puesto en marcha un Fondo de Garantias Crediticias para las PYME (véase Ministerio
de Industria de la Republica Popular de Bangladesh, “SME Policy 2019”, pag. 5).

La Union Europea ha disefiado varios programas de intervencion directa que operan a través de las
instituciones financieras locales que determinan las condiciones exactas de financiacién para las
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de los sistemas financieros nacionales y permitir el funcionamiento de diversas
instituciones financieras . Otros han favorecido la aprobacién de politicas y
reglamentaciones de apoyo indirecto, como la puesta en marcha de programas de
fortalecimiento de la capacidad para las MIPYME, los financiadores y los organismos
reguladores, y el fortalecimiento de los sistemas de informacién crediticia 3.
Reconociendo que las MIPYME propiedad de mujeres a menudo se enfrentan a mayores
obstaculos que las de los hombres para acceder al crédito, algunas organizaciones
mundiales y regionales, asi como Estados, han puesto en marcha muchas iniciativas de
politicas ad hoc para prestar apoyo a esta categoria de MIPYME®,

9.  En los ultimos afios, muchas iniciativas a nivel mundial también han prestado
especial atenciéon a la funcién que pueden desempefiar los servicios y productos
financieros digitales para facilitar el acceso de las MIPYME al crédito. Tal y como ha
reconocido el Grupo de los 20 (G20)%, la digitalizacién de los servicios financieros
puede cambiar las reglas del juego para la financiacion de pequefias empresas, ya que
los procesos financieros, incluidos los préstamos, son mucho mas baratos, rapidos y
sencillos®. Al respecto, cabe destacar que las Naciones Unidas, por conducto del Equipo
de Tareas sobre la Financiacion Digital de los Objetivos de Desarrollo Sostenible, ha
recomendado, entre otras, reformas legales para contribuir a la digitalizacion del sistema
financiero; por ejemplo, definir la naturaleza juridica de los bienes digitales o mejorar
los regimenes de derecho privado que regulan las relaciones entre partes comerciales .

10. Por ultimo, varias iniciativas, en particular en los planos mundial y regional, han
alentado la aprobacion de marcos legislativos modernos en esferas que son decisivas
para facilitar el acceso de las MIPYME al crédito, como las operaciones garantizadas y
los procedimientos de insolvencia®. Otras reformas han tratado de incorporar a las

MIPYME (véase https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/growth-and-
investment/financing-investment/financing-programmes-smes_en). Bangladesh ha creado un
Banco para PYME (véase Ministerio de Industria de la Republica Popular de Bangladesh, “SME
Policy 20197, pég. 5).

%0 Por ejemplo, CFI ha abogado por la aprobacion de politicas para aumentar la competencia dentro

del sistema financiero y permitir el funcionamiento de diversas instituciones financieras y

establecer programas publicos de préstamos directos a las MIPYME. Véase IFC, MSME Finance

Gap (nota 15 supra).

Por ejemplo, la India ha creado un organismo nacional de calificacion de las PYME que

proporciona calificaciones integrales a las instituciones financieras a fin de que estas las utilicen

para evaluar los créditos. El organismo ha inaugurado hace poco tiempo una plataforma de
tecnofinanzas que facilita la concesion de crédito a las MIPYME al proporcionar informacion

sobre las empresas (véase IFC, SME Finance Policy Guide (2011), pag. 35).

% Por ejemplo, la Comision Econémica y Social de las Naciones Unidas para Asia y el Pacifico
(CESPAP) ha elaborado el programa denominado “Catalysing Women’s Entrepreneurship”, que
incluye un componente de financiacién innovadora para poner en marcha tres mecanismos de
financiacion fundamentales, a saber: un fondo de innovacién para empresas de tecnologia
financiera, un bono relacionado con los medios de subsistencia de las mujeres y un fondo de
inversién de impacto. EI componente también colabora con autoridades encargadas de formular
politicas y organismos reguladores para contribuir a la creacion de un entorno de politicas y
regulacion financiera favorable para las mujeres empresarias. Véase
WWW.unescap.org/projects/cwe.

3 El Grupo de los 20, generalmente conocido como G20, es un foro intergubernamental compuesto
por las principales economias del mundo. Comenz6 en 1999 como una reunién de los ministros de
finanzas y los gobernadores de los bancos centrales y ha evolucionado hasta convertirse en una
cumbre anual en la que participan los Jefes de Estado y de Gobierno.

% Banco Mundial, Promoting Digital and Innovative SME Financing, 2020, pag. 9. Puede
consultarse en www.gpfi.org/sites/gpfi/files/saudi_digital SME.pdf.

% En 2018, el Secretario General de las Naciones Unidas cre6 el Equipo de Tareas sobre la

Financiacion Digital de los Objetivos de Desarrollo Sostenible como parte de su Hoja de Ruta

sobre la Financiacion de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible, 2019-2021. Uno de los

objetivos del Equipo de Tareas es velar por que la financiacion digital se convierta en parte
indisociable de las estrategias de desarrollo sostenible. En su informe “People’s Money” (2020), el

Equipo de Tareas ofrece varias recomendaciones con objeto de aprovechar la digitalizacién para

acelerar la financiacion de los ODS.

La Red de Creacién de Infraestructura Financiera establecida por el Foro de Cooperacion

Econdmica de Asiay el Pacifico (APEC) promueve activamente la elaboracion de regimenes de

operaciones garantizadas e insolvencia como elementos clave de un entorno de financiacion

propicio para las MIPYME, entre otras cosas mediante la promocién de la Ley Modelo de la
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pequefias empresas al sector formal simplificando su constitucion y agilizando su
inscripcion registral (véanse el capitulo 1V, Seccion E, y el capitulo VI, Seccidon A), a
fin de facilitar la constitucion y el funcionamiento de las MIPYME y su acceso a las
fuentes de crédito formales.

11. Las reformas de politicas, regulatorias y legislativas mencionadas anteriormente
han generado varias mejores practicas que son igualmente provechosas para Estados con
diferentes necesidades y condiciones econdémicas. Esas mejores practicas afectan a
diferentes factores que repercuten negativamente en la decision de los financiadores de
conceder préstamos o de las MIPYME de tomarlos; por ejemplo, la escasa solvencia de
las pequeilas empresas, los elevados gastos de tramitacion o las practicas contractuales
abusivas. Sin embargo, es importante que los instrumentos legislativos y las medidas de
politicas y regulatorias se empleen de forma complementaria y se refuercen mutuamente
para maximizar sus beneficios, ademas de disefiar un marco que encuentre un equilibrio
entre la proteccion de los financiadores y el aumento de las oportunidades de acceso de
las MIPYME al crédito.

12. En particular, la coordinacion entre los instrumentos regulatorios y los de derecho
privado o mercantil es clave, ya que representan dos caras de la misma moneda. Los
instrumentos de derecho privado y mercantil (p. ej., las salvaguardias contractuales o
las garantias mobiliarias) regulan la relacion contractual entre los proveedores de
servicios financieros y las MIPYME y proporcionan un marco que reduce los riesgos
del préstamo para ambas partes de la operacidon. Por otro lado, las reglamentaciones
financieras son normas especificas del sector, a menudo de derecho publico, impuestas
por el Estado para garantizar la seguridad y la solidez de las instituciones y los mercados
financieros, incluida la proteccidon de las personas fisicas y las entidades comerciales
que utilizan productos financieros. Un ejemplo de este tipo de reglamentacion es la
exigencia de que las instituciones financieras proporcionen a sus clientes determinados
tipos de informacion sobre sus productos o servicios (p. ¢j., los tipos de interés de los
préstamos) en un formato normalizado.

13. Los instrumentos de derecho privado y mercantil y las medidas regulatorias
pueden entrecruzarse en sus efectos ¢ influir en gran medida en el comportamiento de
las instituciones financieras a la hora de conceder préstamos. Por ejemplo, en varios
paises, la regulacion prudencial no permite a las instituciones financieras aceptar
determinados tipos de bienes muebles con fines de garantia (p. ej., piezas de equipo,
materias primas, créditos por cobrar). Esos bienes suelen ser los que tienen mas
posibilidades de estar a disposicion de las MIPYME. Por otro lado, las iniciativas de
reforma legislativa actuales que facilitan el acceso al crédito permiten el uso de una
amplia variedad de bienes muebles con fines de garantia (véase el analisis de la Ley
Modelo de la CNUDMI sobre Garantias Mobiliarias en el capitulo III, seccion H.1.a)).
Esa falta de coordinacion puede frustrar la eficacia de los regimenes de garantias
mobiliarias, que pueden no ser aplicables a las instituciones financieras, sino solo a los
financiadores ajenos al sistema financiero regulado. Por lo tanto, es importante que el
poder legislativo y las autoridades reguladoras reconozcan la interaccion de los marcos
de su competencia para garantizar que la proteccién de los mercados financieros no
socave los instrumentos legislativos que facilitan el acceso al crédito y viceversa®’.

14. De acuerdo con el mandato de la CNUDMI, el futuro texto se centrara
principalmente en los marcos juridicos nacionales sobre el acceso al crédito y su mejora
(p. ej., las garantias mobiliarias o las garantias personales). Dado que reconoce la
complementariedad de esos instrumentos con las medidas microeconémicas (p. €j., las
subvenciones estatales) o macroeconomicas (p. ej., la estructura del mercado) y los

CNUDMI sobre Garantias Mobiliarias (APEC, “2019 Progress Report — Asia-Pacific Financial
Forum, Asia-Pacific Financial Inclusion Forum, Asia-Pacific Infrastructure Partnership”, pag. 5

y ss.). En 2015, el G20 destacé los marcos de operaciones garantizadas e insolvencia como esferas
prioritarias para garantizar el acceso de las MIPYME al crédito (véase
www.gpfi.org/publications/g20-action-plan-sme-financing-implementation-framework).

La secretaria ha afiadido este andlisis de la relacion existente entre los instrumentos reguladores y
los instrumentos de derecho privado relacionados con el acceso al crédito, tal como solicito el
Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 28).
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I1.

mecanismos reguladores, el texto también analizara politicas y practicas pertinentes en
la medida en que sean capaces de garantizar la eficacia de las medidas legislativas para
reducir las limitaciones que tienen las MIPYME para acceder al crédito.

Las MIPYME y sus necesidades de financiacion en las
distintas etapas®®

15. No existe una definicion uniforme de MIPYME a nivel internacional, ya que
pueden utilizarse muchos criterios para clasificar a una empresa como MIPYME en
funcion del contexto econdmico, juridico, politico y social de cada pais. En efecto,
aunque los criterios que se utilizan mas cominmente son el nimero de empleados, el
volumen de negocios y el patrimonio de la empresa, a veces se utilizan también otras
variables para definir e identificar a las MIPYME, como el grado de formalidad, los
afios de experiencia y el monto de la inversion inicial®. En tltima instancia, corresponde
a cada pais definir sus propios parametros. Teniendo en cuenta esas diferencias entre los
paises, en los textos legislativos de la CNUDMI sobre las MIPYME no se define cada
categoria de MIPYME, ya que los Estados aplicaran los textos de acuerdo con sus
propias definiciones.

16. A pesar de que su naturaleza y tamafio varian, la mayoria de las MIPYME
comparten en general algunas caracteristicas comunes. Ellas son, entre otras, las
siguientes*’: a) tamafio reducido y, con frecuencia, cardcter familiar; b) pocos empleados
o ninguno y dificultades para contratar y retener personal; ¢) dependencia de redes de
parentesco para conseguir préstamos o repartir los riesgos; d) acceso limitado al capital;
e) dificultades para acceder a servicios bancarios; f) impacto desproporcionado de la
reglamentacion (p. ej., los tramites de inscripcion y su costo); g) mercados limitados (en
el caso de las microempresas y las pequefias empresas, a menudo solamente mercados
locales); h) acceso limitado a mecanismos formales de solucion de controversias;
i) dificultades para separar patrimonios, por lo que la quiebra de la empresa sucle
repercutir directamente en el patrimonio personal y familiar; j) son vulnerables a las
dificultades financieras; y k) la dificultad para transferir o vender una empresa.

17. En lo que respecta concretamente al acceso de las MIPYME al crédito, se pueden
extraer dos observaciones de esas caracteristicas. En primer lugar, en muchas MIPYME
puede que no exista una separacion entre los bienes del empresario y los bienes de la
empresa, en especial cuando se trata de una sociedad unipersonal o cuando la empresa
carece de una personalidad juridica propia*'. En segundo lugar, el acceso limitado a los
servicios financieros formales suele dar lugar a una fuerte dependencia de arreglos
financieros informales, en particular por parte de las MYPE“?. Especialmente las MYPE
dirigidas por mujeres pueden depender de las fuentes informales de crédito, ya que,
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La secretaria ha revisado el capitulo Il del futuro texto combinando los capitulos A (Las MIPYME
y la importancia del acceso al crédito, parrafos 1 a 9) y B (Dificultades de las MIPYME para
acceder al crédito, parrafos 10 a 46) de A/CN.9/WG.I/WP.124 en un solo anélisis. El analisis sobre
las brechas de financiacion (parrafos 5 a 7 de A/CN.9/WG.I/WP.124) y sobre la importancia del
acceso al crédito para alcanzar los ODS (parrafo 9 de A/CN.9/WG.1/WP.124) se ha trasladado a la
Introduccidn de la presente revision. Ademas, la secretaria ha ampliado la segunda parte del
capitulo Il para examinar brevemente las cuestiones relativas a la financiacion islamica, tal como
solicitd el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 62).

IFC, MSME Country Indicators 2014: Towards a Better Understanding of Micro, Small, and
Medium Enterprises (2014), pag. 5y ss.

A/CN.9/941, parr. 12.

Para hacer méas coherente el texto, la secretaria ha revisado esta oracion a fin de aclarar que no
todas las formas juridicas de MIPYME pueden acogerse a la separacién de patrimonios.

Se estima que, en los paises de ingreso bajo, alrededor de 1.700 millones de personas adultas que
ya estan o podrian estar a cargo de MIPYME estan excluidas del sistema financiero formal porque
no tienen una cuenta en una institucién financiera ni un proveedor de dinero moévil. Esa poblacion
adulta excluida representa el 30 % a escala mundial y las mujeres constituyen una proporcion
importante de las personas que no tienen una cuenta bancaria. El Grupo de Trabajo tal vez desee
advertir que la secretaria ha sustituido la referencia al “apoyo de familiares y amigos” (parr. 4 de
A/CN.9/WG.I/WP.124) por “arreglos financieros informales” para reflejar una gama mas amplia
de opciones de crédito para las MIPYME.
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como se ha sefialado anteriormente (véase el parr. 6), a menudo se ven mas afectadas
que las de los hombres por los requisitos de las instituciones financieras formales: por
ejemplo, las comisiones por servicios o los tipos de interés pueden ser demasiado
elevados en comparacion con la suma que las mujeres desean tomar prestada, o puede
resultarles demasiado dificil cumplir las condiciones de reembolso del préstamo 3.
Desde el punto de vista de los financiadores, la dificultad para acceder a informacion
sobre las MIPYME, en particular sobre las MYPE, y sus actividades comerciales, o la
asimetria de la informacion, es uno de los problemas mas importantes que impide la
financiacion externa, ya que a menudo es demasiado costoso para los prestamistas
obtener la informacion necesaria para evaluar la solvencia de esas empresas*.

18. Las reformas encaminadas a aumentar el acceso de las MIPYME al crédito deben
tener en cuenta esos aspectos y lograr un equilibrio entre el riesgo crediticio de los
financiadores y la necesidad de proteger a las MIPYME, especialmente a las mas
simples, de los riesgos de contraer préstamos onerosos, incurrir en tasas de interés muy
altas o aceptar otras condiciones gravosas para acceder al crédito. En consecuencia, los
Estados quizds deseen adoptar medidas destinadas especificamente a reducir las
restricciones que tienen las MIPYME en materia de financiacion y, en general, a mejorar
sus condiciones econdmicas para que el crédito siga teniendo un costo asequible, sin
eliminar ninguna medida de proteccion necesaria ni menoscabar la solidez de las
operaciones bancarias. Esas medidas darian a las instituciones financieras un incentivo
para conceder préstamos a este segmento de la economia. Para maximizar su impacto,
también seria importante que los Estados adaptasen las medidas en funcién de la forma
juridica de las MIPYME, por ejemplo si se trata de personas fisicas o juridicas, ya que
las pequeiias empresas pueden enfrentarse a diferentes limitaciones de financiacioén en
funcién de su forma juridica. Los Estados también deberian aclarar el alcance de esas
medidas: mientras que algunas pueden aplicarse a todas las MIPYME (p. ¢j., la
financiacion garantizada), otras pueden tener limitaciones en cuanto a quiénes retinen
los requisitos para acceder a ellas (p. ¢j., los sistemas de garantias de crédito) .

19. Aunque las MIPYME necesitan financiacion en todas las etapas de su ciclo de
vida, las fuentes de financiacién pueden diferir segin su etapa de desarrollo. En las
etapas iniciales*®, cuando las MIPYME (a menudo MYPE) generan pocos ingresos y
carecen de un historial crediticio fiable, el acceso al crédito formal suele ser limitado y
los empresarios a menudo dependen de sus propios ahorros o del apoyo de familiares y
amigos (en forma de deuda, capital o garantia) o asociaciones de crédito (p. ej.,
asociaciones de ahorro y crédito rotatorio* y asociaciones de ahorro y crédito*®). Las
MIPYME (a menudo MYPE) en sus etapas iniciales con potencial de crecimiento y
caracteristicas innovadoras pueden atraer a “padrinos empresariales” que suelen
proporcionar fondos a cambio de una participacion en la propiedad de la empresa. En
algunas jurisdicciones, las tarjetas de crédito, los servicios de microcrédito, las
sociedades cooperativas de crédito y las plataformas de financiacion colectiva también
son muy utilizadas por las MIPYME (a menudo MYPE) en sus etapas iniciales.

4 La secretaria ha resaltado, aqui y en otras partes del futuro texto, los retos a los que se enfrentan
las mujeres empresarias, de acuerdo con las deliberaciones del Grupo de Trabajo en su 36° periodo
de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 41).

4 Banco Mundial, International Committee on Credit Reporting (ICCR), Facilitating SME Financing
through Improved Credit Reporting (2014), pag. 1.

4 En consonancia con las deliberaciones del Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones, la
secretaria ha afiadido dos oraciones finales a este parrafo (parr. 8 de A/CN.9/WG.I/WP.124) para
aclarar que i) las medidas para facilitar el acceso de las MIPYME al crédito deben tener en cuenta
su diferente forma juridica; y ii) no todos los instrumentos de financiacién pueden ser aplicables a
todas las MIPYME (A/CN.9/1084, parr. 19).

46 La secretaria ha sustituido en la version en inglés, en todo el documento, la referencia a “start-up”
(en espafiol, “etapa inicial” o “empresa emergente”, segln el contexto) por “initial stages” (etapas
iniciales), tal como pidié el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084,
parr. 24).

47 En esta forma de operacion el dinero se deposita diaria, semanal o mensualmente y el reparto suele
realizarse a final de mes.

48 En esta forma de operacion, las sumas recaudadas se invierten o se prestan a cambio de intereses,
con lo que se obtiene un rendimiento neto para los miembros de la asociacion de crédito.
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20. A medida que las MIPYME crecen y van adquiriendo un historial crediticio fiable,
pueden ir accediendo cada vez mas a créditos bancarios, mecanismos de financiacion
del comercio y capital de riesgo. Los créditos bancarios se refieren, en este contexto, a
los créditos que conceden los bancos u otras instituciones financieras principalmente en
funcion de la solvencia general de las empresas, y se suele considerar que los fondos
con que se pagara el crédito provendran principalmente del flujo de efectivo que se
prevé que tendra la empresa en el futuro. Financiacion del comercio es el término que
se emplea para describir los mecanismos disponibles para compradores (importadores)
y vendedores (exportadores) que se utilizan para mitigar los riesgos y garantizar que se
cumplan las condiciones estipuladas en los contratos en que se basan sus operaciones
comerciales, de modo tal que el exportador reciba el pago y el importador reciba los
bienes o servicios. El capital de riesgo es una forma de capital inversion. A menudo, los
administradores de fondos de capital de riesgo invierten directamente en MIPYME que
no cotizan en bolsa, con el fin de aportar capital y conocimientos técnicos y de gestion
para aumentar el valor de esas empresas y obtener una ganancia cuando se retiran de
ellas (p. ej., al vender la empresa después de algunos afios).

21. Por ultimo, las medianas empresas maduras pueden acceder a los mercados de
capitales y emitir titulos de deuda o acciones a través de mercados bursatiles o
colocaciones privadas*’. Los mercados de capital son una fuente fundamental de
financiacion mediante emision de acciones y de financiaciéon mediante endeudamiento,
pero ain no estan muy desarrollados en muchos paises y son mayormente inaccesibles
para las empresas pequeflas que estan en una ctapa relativamente temprana de su
desarrollo. La cotizacion en la bolsa de valores y los bonos empresariales son dos tipos
de instrumentos del mercado de capitales al que podrian acceder empresas medianas ya
maduras, pero no las microempresas y las pequefas empresas.

22. Para evitar dudas, esa clasificacion refleja a grandes rasgos las preferencias
actuales de las MIPYME en cuanto al acceso al crédito, pero no pretende dar a entender
que las MIPYME solo utilizan un determinado tipo de fuentes de financiacion durante
una determinada etapa de su desarrollo. Si bien la mayoria de esas fuentes de
financiacion pueden estar sujetas a los marcos juridicos, de politicas y regulatorios
generales en vigor, algunos mecanismos, como los relativos al microcrédito y la
financiacion colectiva, suelen ser mas adecuados para las necesidades de las MYPE.

23. En particular, algunas formas de financiacion pueden responder a las necesidades
de las MIPYME a lo largo de su ciclo de vida, como los productos financieros islamicos.
Los productos financieros islamicos se rigen por normas y practicas derivadas de la
tradicion juridica isldmica que prohiben el pago de intereses o imponen limites estrictos
al derecho a cobrarlos, lo que da lugar a otras formas de compensacion por el dinero
prestado (p. e¢j., la participacion en los beneficios o la participacion directa en los
resultados de las operaciones)®®. Los productos financieros islamicos del mercado
pueden dividirse en dos grandes categorias: productos financieros basados en bienes y
productos financieros basados en capital®. Murabaha es el método de financiacion
basado en bienes mas comunmente utilizado por las MIPYME, en virtud del cual el
financiador compra los bienes que necesita el cliente y luego se los vende a un precio
que incluye un margen de beneficio comunicado que debe devolverse, normalmente a
plazos®. Por lo que respecta a los productos financieros isldmicos basados en capital,
Musharaka es un modelo de asociacion directo (es decir, un acuerdo de asociacidén en
el que todos los socios aportan capital a una empresa conjunta para compartir sus
beneficios y pérdidas) y comparte muchos puntos en comun con el capital de riesgo %.
Musharaka se utiliza raramente debido al riesgo que se percibe de entrar en una relacion
de reparto de beneficios y pérdidas con las MIPYME, y las principales dificultades de

49 FEMI, Financial Inclusion of Small and Medium-Sized Enterprises in the Middle East and Central

Asia (2019), pag. 21.

%0 Guia legislativa de la CNUDMI sobre las alianzas publico-privadas (2021), Capitulo A

(“Introduccién™), parr. 65.

51 Banco Mundial — Informe de Politicas del Banco Islamico de Desarrollo: Leveraging Islamic

Finance for Small and Medium Enterprises (2015), pag. 11.

%2 |bid., pags. 11y 13.
%3 bid., pag. 16.
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su aplicacion son similares a las dificultades a las que se enfrentan los fondos de capital
de riesgo, como el entorno de salida (véase el parrafo 121 infra)®. Teniendo en cuenta
que algunas MIPYME, especialmente las empresas familiares, pueden ser reacias a
ceder la propiedad de la empresa, se ha concebido un modelo de Musharaka decreciente,
con arreglo al cual el empresario se compromete a comprar las acciones de inversion
del otro u otros socios a lo largo del tiempo hasta que el empresario posea el 100 % de
la empresa®. En los Gltimos afios también se han desarrollado productos financieros
islamicos en algunas jurisdicciones en relacion con la financiacion colectiva y el
factoraje®®.

24. Entre las principales dificultades para un uso mas amplio de los productos
financieros islamicos para la financiacion de las MIPYME cabe citar las siguientes: i) la
financiacion islamica no esta disponible en todos los mercados; ii) hay una falta de
diversidad en la oferta de diferentes productos financieros para satisfacer las
necesidades de las MIPYME. Los productos financieros islamicos ofrecidos a las
MIPYME se concentran generalmente en la financiacion mediante créditos, como
Murabaha, que es mas adecuada para fines de financiacién concretos. Deberia
estudiarse y ofrecerse a las MIPYME una financiacion isldmica mas basada en capital;
iii) los gastos de tramitacion son relativamente elevados y, a menudo, solo pueden
aceptarse como garantia bienes inmuebles; iv) la escasa cultura financiera islamica de
las MIPYME, en parte porque en muchos paises este sector se encuentra todavia en una
fase inicial; y v) hay una falta de colaboracion (p. ej., capital social, riesgo, formacion)
entre los sectores publico y privado que ofrecen productos financieros islamicos.
Aumentando la colaboracion se podria atraer a mas partes interesadas para que
participasen como proveedores de capital®’. Ademds, muchos paises sin tradiciéon de
financiacion islamica no han establecido marcos regulatorios para los productos
financieros islamicos. Por ello, esos productos estan menos estandarizados y a menudo
deben seguir las normas y reglamentaciones bancarias convencionales®®.

III. Mecanismos de endeudamiento para que las MIPYME
accedan al crédito

25. En este capitulo se enumeran diversos mecanismos de endeudamiento disponibles
en el mercado para que las MIPYME accedan al crédito (p. ¢j., el apoyo de familiares y
amigos, las tarjetas de crédito, el microcrédito, las cooperativas de crédito, el crédito
bancario, la financiacion del comercio y los bonos empresariales), se indican los marcos
en vigor que son pertinentes para el derecho mercantil y se analizan las dificultades a
las que se enfrentan las MIPYME y los financiadores cuando utilizan esos mecanismos.

A. Apoyo de familiares y amigos

26. Las microempresas suelen recurrir a familiares y amigos para obtener el capital
inicial®. Segtn una encuesta realizada por el Grupo Consultivo de Ayuda a la Poblacién
Pobre (CGAP), es habitual que las pequefias empresas pidan dinero prestado a familiares
y amigos®. En un estudio sobre empresas dirigidas por mujeres en el Oriente Medio y

5 1bid.

% Ibid., pag. 17.

¢ Banco Europeo de Reconstruccion y Desarrollo, “Smart Contracts, Blockchain and Crowdfunding:
How the Law is Getting to Grips with Technology”, pag. 30.

57 Serie de documentos de trabajo del Instituto del Banco Asiatico de Desarrollo: Leveraging Islamic
Banking and Finance for Small Businesses — Exploring the Conceptual and Practical Dimensions
(2020), pags. 18 y 19. Puede consultarse una sinopsis de la evolucion reciente del sector de los
servicios financieros islamicos en general, en “Islamic Financial Services Industry Stability
Report” (2020), un informe preparado por Islamic Financial Services Board.

% |bid., pag. 18.

9 Equipo de Tareas Interinstitucional sobre la Financiacion para el Desarrollo (nota 24 supra),
pag. 67; CESPAP, Small and Medium Enterprises Financing (2017), pag. 3.

60 CGAP, “Executive Summary — CGAP National Surveys of Smallholder Households” (2018),
pag. 15.
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el Norte de Africa, el Banco Mundial revel6 que la mayoria de las empresas de
propiedad de mujeres no tenian acceso al crédito formal y financiaban su actividad
comercial principalmente con préstamos de familiares y amigos y con sus propios
ahorrost.

27. Los familiares y amigos pueden prestar apoyo en forma de deuda, capital o
garantia. Cuando se presta en forma de deuda, las condiciones del préstamo se suelen
acordar verbalmente y no por escrito. Con frecuencia, los acuerdos verbales son poco
claros en cuanto a los términos y condiciones del préstamo, el calendario de
amortizacion y las medidas a las que se puede recurrir en caso de incumplimiento. Estos
arreglos informales de endeudamiento suelen estar sujetos a los marcos en vigor en
materia de derecho mercantil relativos a la formaciéon de contratos y la solucioén de
controversias, en la medida en que pueda probarse la existencia de algun tipo de acuerdo
oral o escrito. El apoyo prestado por familiares y amigos rara vez constituye una fuente
garantizada de financiacion para todos los tipos de empresas. Las dificultades que tiene
el sector de la financiacion de las MIPYME en ese sentido no son sustancialmente
diferentes a las que enfrentan las grandes empresas, salvo por el hecho de que las
MIPYME son mas vulnerables economicamente, dependen mas de esa financiacion y
pueden ser menos conscientes de sus derechos y obligaciones en relacion con ella.

Tarjetas de crédito

28. Las tarjetas de crédito no son nuevas y por lo general estdn al alcance de las
MIPYME en la mayoria de las jurisdicciones. Mientras que en algunas jurisdicciones
los titulares de MIPYME suelen utilizar tarjetas de crédito personales para fines de la
empresa, en otras jurisdicciones se utilizan mas las tarjetas de crédito empresariales.
Los bancos comerciales o los bancos de desarrollo pueden emitir tarjetas de crédito para
empresas. El limite de crédito de las tarjetas empresariales suele ser mas alto que el de
las tarjetas de crédito personales. Algunos bancos de desarrollo ofrecen a las MIP YME
tarjetas de crédito por las que cobran comisiones relativamente bajas y tasas de interés
reducidas y que, en algunos casos, estan subvencionadas por el Estado. En general,
puede ser mas facil para los propietarios de pequefias empresas obtener una tarjeta de
crédito que un préstamo bancario, ya que los requisitos para acceder a una tarjeta de
crédito son menos estrictos.

29. La emision de tarjetas de crédito suele estar sujeta a las leyes y reglamentos en
vigor que regulan los contratos mercantiles y la solucidén de controversias, asi como a
los marcos regulatorios en vigor relativos al funcionamiento de los bancos (incluidos
los marcos regulatorios particulares para los servicios prestados por los bancos de
desarrollo). Aunque las tarjetas de crédito emitidas a las MIPYME por bancos de
desarrollo estan concebidas generalmente para satisfacer las necesidades de
financiacion de los propietarios de pequefias empresas, los bancos comerciales pueden
cobrar tasas de interés altas y cargos elevados por falta de pago respecto de las tarjetas
de crédito que emiten a las MIPYME. Ademas, cuando se emiten tarjetas de crédito a
pequeilas empresas, muchas veces se exige la firma de un acuerdo de responsabilidad
personal que permite responsabilizar al propietario de la empresa en caso de mora o
falta de pago. Las tarjetas de crédito emitidas a pequefias empresas también suelen
ofrecer menor proteccion que las que se emiten a consumidores (p. €j., no se garantiza
el servicio cuando se impugnan errores de facturacion). En algunos casos, la falta de
mecanismos de impugnacion para que los titulares de tarjetas de crédito presenten
reclamaciones genera una preocupacion adicional.

61 Banco Mundial, Secured Transactions, Collateral Registries and Movable Asset-Based Financing
(2019), pag. 23.
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C. Microcrédito®

30. El microcrédito es una forma comun de microfinanciacién que consiste en un
préstamo sumamente pequeflo que a menudo se concede a una persona o a una
microempresa para iniciar un negocio. Estos prestatarios suelen ser de bajos ingresos,
especialmente de paises menos adelantados. El microcrédito también se conoce como
“micropréstamo”. La estructura de los arreglos de microcrédito suele ser diferente a la
de la banca tradicional y puede que no haya ninglin acuerdo escrito. En algunos casos,
el microcrédito estad garantizado por un acuerdo con los miembros de la comunidad del
prestatario, de quienes se espera que obliguen al prestatario a obrar para pagar la deuda.
El prestatario puede optar a préstamos de mayor cuantia una vez que haya devuelto el
microcrédito. Dado que muchos prestatarios no pueden ofrecer garantias, los
proveedores de microcréditos suelen agrupar a los prestatarios, lo que crea una forma
de presion grupal para asegurar el reembolso. En algunas jurisdicciones, los proveedores
de microcréditos que cumplen determinados requisitos estdn sujetos a normas
reguladoras relativas al registro y la presentacion de informacion.

31. Las instituciones de microfinanciaciéon constituyen una categoria decisiva de
proveedores de microcréditos. Aunque la mayoria de las instituciones de
microfinanciacién han sido creadas con el fin de otorgar pequefios préstamos a
microprestatarios, no se limitan estrictamente a atender a esos prestatarios y pueden
exigir requisitos de admisibilidad diferentes. Las instituciones de microfinanciacién son
menos exigentes en cuanto a las garantias reales y personales que aceptan, y ofrecen
productos financieros mas personales, sencillos y adaptados a las necesidades del
cliente, pero no siempre cobran tasas de interés mas bajas que otras fuentes®®. Los
préstamos suelen ser el primer producto que las instituciones de microfinanciacion
ofrecen a sus clientes®. La microfinanciacion ha contribuido en gran medida a mejorar
el acceso de las microempresas al crédito®, sobre todo en el caso de las empresas
dirigidas por mujeres. Es probable que, a nivel mundial, 8 de cada 10 clientes de

microfinanciacién sean mujeres empresarias®®.

32. Laconcesion de microcréditos suele estar sujeta a las leyes y reglamentos en vigor
que regulan los contratos mercantiles y la soluciéon de controversias, asi como a
determinados marcos juridicos o regulatorios particulares relativos al funcionamiento
de las instituciones de microfinanciacion (si los hay). Al investigar las cuestiones
juridicas y de regulacion relacionadas con la microfinanciacion se han detectado varias
dificultades que enfrentan las microempresas que tratan de obtener financiaciéon a un
costo asequible. Algunas de esas dificultades son las siguientes: i) la falta de
transparencia en la forma de fijar el precio de los productos de microfinanciacion; ii) la
ausencia o falta de intervencion del Estado, en particular en lo que respecta a fijar limites
a la tasa de interés que se cobra por los préstamos; iii) requisitos desproporcionados en
materia de garantias, lo que da lugar a practicas de cobro abusivas por parte de algunas

62 La secretaria ha desarrollado mas la informacién sobre el microcrédito, tal como pidi6 el Grupo de
Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, péarr. 62).

& Fondo Europeo de Inversiones, “European Small Business Finance Outlook”, 2019, pag. vi.

64 Otros productos que pueden ofrecer a las microempresas las instituciones de microfinanciacién son
cuentas de ahorro, micropensiones, microseguros, préstamos de emergencia, arrendamientos
financieros y subvenciones. Véase Oficina Internacional del Trabajo, Making Microfinance Work:
Managing Product Diversification (2011), pag. 112.

8 Segln la organizacién Microfinance Information Exchange (MIX), en 2017 la cartera de préstamos
para microempresas (compuesta por 762 proveedores de servicios financieros que operan en el
sector de la microfinanciacion en 103 mercados en desarrollo) tenia un valor bruto de unos
34.000 millones de délares. Es importante sefialar que los datos de MIX distinguian entre las
necesidades de financiacion de las microempresas y las necesidades de financiacion personales de
los propietarios de esas empresas. La cartera de préstamos para financiar gastos de los hogares
constituia una categoria aparte, que en cifras brutas ascendia a alrededor de 29.000 millones de
doélares. En Europa, los datos del Gltimo estudio de mercado mostraron que la cartera de
micropréstamos que estaban pendientes de pago en 2017 ascendia en total a 3.100 millones de
euros, segun informacion proporcionada por 136 instituciones de microfinanciacion. Véase
Microfinance Information Exchange, Global Outreach and Financial Performance Benchmark
Report 2017-2018 (2019), pags. 36 y 38.

% Banco Mundial, Secured Transactions (véase la nota 61 supra), pag. 23.
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instituciones de microfinanciacion; iv) la inexistencia de medidas o la ineficacia de las
medidas adoptadas para proteger al cliente y evitar que se recurra a practicas
inescrupulosas; v) la escasa cultura financiera de la comunidad en general; y v) la falta
de regulacion de la amplia gama de instituciones que prestan servicios de
microfinanciacion®’.

33. Por otra parte, la rigidez de las estructuras de pago de algunos micropréstamos
también puede impedir que las microempresas los utilicen para las inversiones de mayor
riesgo y a mas largo plazo que son esenciales para su crecimiento. Ademas, si bien la
digitalizacion de las operaciones de microfinanciacion ha demostrado ser eficiente, las
instituciones de microfinanciacion estan digitalizadas solo parcialmente a nivel
mundial. Por afiadidura, en algunos paises las operaciones digitales pueden verse
paralizadas a causa de deficiencias en la infraestructura®. La encuesta nacional de
hogares de pequefios agricultores del CGAP de 2018 revelo, por ejemplo, que el dinero
movil es la herramienta financiera formal mas importante; sin embargo, son pocos los
hogares de pequeifios agricultores de los paises en los que se realizé la encuesta que
tienen teléfonos inteligentes®.

Cooperativas de crédito

34. Segun la Declaracion de Identidad Cooperativa aprobada por la Alianza
Cooperativa Internacional™, una cooperativa es “una asociacién auténoma de personas
que se han unido voluntariamente para hacer frente a sus necesidades y aspiraciones
econdémicas, sociales y culturales comunes por medio de una empresa de propiedad
conjunta y democraticamente controlada”. Las cooperativas se basan en los valores de
autoayuda, autorresponsabilidad, democracia, igualdad, equidad y solidaridad. Como
tipo particular de cooperativa, las cooperativas de crédito (también conocidas como
asociaciones de crédito) se definen como asociaciones sin fines de lucro cuyos
miembros depositan sus ahorros en un fondo comun con el objetivo de crear un fondo
que satisfaga las necesidades de crédito de sus miembros. Su objetivo no es obtener
beneficios, sino prestar servicios a las mejores tarifas compatibles con la sostenibilidad
de la organizacion.

35. Existen diversos tipos de cooperativas de crédito (p. ej., las asociaciones de ahorro
y crédito rotatorio y las asociaciones de ahorro y crédito) que comparten la caracteristica
decisiva de ser propiedad de los socios. Algunas cooperativas de crédito son informales
y solo estan formadas por unos pocos socios del mismo barrio, mientras que otras son
asociaciones registradas con sus propios estatutos, algunas incluso con licencia
bancaria. Por ejemplo, en Europa, los bancos cooperativos son una forma popular en el
sector de las cooperativas, que a menudo proporcionan crédito a los hogares, a los
empresarios individuales y a las pequefias y medianas empresas locales’™. Los clientes
pueden convertirse en socios de los bancos cooperativos y participan en los procesos de
gobernanza, estrategia y gestion de riesgos. El principio clave de la gobernanza es “una
persona, un voto”. El objetivo de los bancos cooperativos es crear valor para sus socios
y mantener una relacion de confianza a largo plazo, en lugar de la meta de maximizar
los beneficios de otros bancos comerciales’. Los bancos cooperativos son propiedad de
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AICN.9/727, pérrs. 29 a 52; A/CN.9/780, parr. 37.

Fondo Europeo de Inversiones (nota 63 supra), pag. vi.

Esta encuesta permitio estudiar la vida econdmica de los hogares de pequefios agricultores en
Bangladesh, Cote d’Ivoire, Mozambique, Nigeria, la Republica Unida de Tanzania y Uganda.
Véase CGAP, “Executive Summary” (nota 60 supra).

Véase la pagina web de la Alianza Cooperativa Internacional sobre “ldentidad cooperativa:
nuestros principios y valores”.

Documento de trabajo 2016/36 del Fondo Europeo de Inversiones, “The Role of Cooperative
Banks and Smaller Institutions for the Financing of SMEs and Small Midcaps in Europe”, pag. 14.
Véase la pagina web de la European Association of Co-operative Banks, “Characteristics of the
co-operative banking model”; Documento de trabajo 2016/36 del Fondo Europeo de Inversiones,
“The Role of Cooperative Banks and Smaller Institutions for the Financing of SMEs and Small
Midcaps in Europe”, pag. 10.
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los clientes y suelen ofrecer tipos de interés mas favorables que otros bancos
comerciales™.

36. En los paises francofonos de Africa, las tontinas funcionan de manera informal
pero similar a las cooperativas de crédito y constituyen una importante fuente de
financiacion para las microempresas. Las tontinas se refieren a arreglos en los que un
pequeiio grupo de personas forma un grupo y elige a un lider que periédicamente (p. ej.,
diariamente o semanalmente) recauda una cantidad determinada de cada miembro y el
dinero recaudado se entrega por rotacion a cada miembro del grupo, ya sea por sorteo o
en un orden predeterminado’. Se pueden imponer sanciones a los miembros que no
paguen sus cotizaciones a tiempo. El objetivo principal de las tontinas es ahorrar dinero
y obtener crédito. Algunas tontinas son grupos informales entre amigos y vecinos, pero
otras pueden ser asociaciones registradas con sus propios estatutos. Los comerciantes
de Africa, especialmente las mujeres, suelen participar en una o varias tontinas para
financiar sus negocios. En algunos paises también existe una forma de tontinas
individuales (conocidas como “banqueros moviles”) en las que una persona hace una
aportacién monetaria a la tontina que suele visitarle para recaudar la contribucidn,
ahorrandose asi el tiempo de depositar sus ahorros en otro lugar. Las tontinas
individuales suelen servir inicamente como mecanismo para el ahorro.

37. Los préstamos concedidos por las cooperativas de crédito también estan sujetos a
los marcos en vigor en materia de derecho mercantil relativo a la formacion de los
contratos y a la solucion de controversias, en la medida en que pueda demostrarse la
relacion entre la MIPYME prestataria y las asociaciones de crédito. En algunas
jurisdicciones, el funcionamiento de las cooperativas de crédito también esta sujeto a
leyes y reglamentos particulares. Las cooperativas de crédito suelen ser utilizadas por
las microempresas y las pequefias empresas para obtener créditos y, a menudo, solo
permiten captar ahorros de un pequefio grupo de personas bien conocidas entre si. El
funcionamiento de esas cooperativas se basa en la confianza entre los miembros y los
fondos recaudados no pueden trasladarse a grandes distancias, lo que limita la oferta de
crédito, especialmente en las zonas rurales, donde los mercados locales pueden estar
segmentados de los nacionales. Ademas, existe el riesgo de una posible quiebra de
determinadas cooperativas si un miembro no cumple con sus obligaciones™. Incluso en
el caso de los bancos cooperativos, la afiliacion suele estar restringida a los empleados
de una determinada empresa, a los residentes de un barrio definido, a los miembros de
un determinado sindicato o de organizaciones religiosas y a sus familiares directos 6.

E. Créditos bancarios

38. Los créditos bancarios se refieren, en este contexto, a los créditos que conceden
los bancos u otras instituciones financieras principalmente en funcién de la solvencia
general de las empresas, y se suele considerar que los fondos con que se pagara el crédito
provendran principalmente del flujo de efectivo que se prevé que tendréd la empresa en
el futuro (estos créditos también se conocen con el nombre de “préstamos
tradicionales”). Segtin la OCDE, en 2018 la demanda de créditos bancarios en forma de
préstamos tradicionales por parte de las pequefias y medianas empresas vario
considerablemente de un pais a otro, incluso dentro de la misma region geografica’. La
proporcion de préstamos pendientes de pago contraidos por pequeflas y medianas

3 Serie de documentos de trabajo del Banco Central Europeo nim. 1568, “Bank Lending and
Monetary Transmission in the Euro Area” (julio de 2013), pag. 7, nota 4.

4 Véase, en general, el documento de trabajo de la Oficina Internacional del Trabajo
INT/92/MO1/FRG, “Tontines and the Banking System — Is There a Case for Building Linkages?”.

S IFC, “Research and Literature Review of Challenges to Women Accessing Digital Financial
Services” (2016), pag. 10.

6 Banco Central Europeo (nota 73 supra), pag. 7, nota 4.

" En 2018, por ejemplo, era mucho méas probable que solicitara un crédito una PYME china
(58,36 %) que una PYME de Indonesia (3,35 %). Véase OCDE, Financing SMEs and
Entrepreneurs 2020 (nota 20 supra), pag. 33.
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empresas en el total de préstamos concedidos a empresas también varid sustancialmente
de un pais a otro’®.

39. A la hora de conceder un crédito bancario, hay que tener en cuenta las leyes y
reglamentos en vigor que regulan los contratos mercantiles y la solucion de
controversias, asi como los marcos regulatorios en vigor relativos al funcionamiento de
los bancos. Los obstaculos especificos que limitan la concesion de esta forma de crédito
bancario a las MIPYME en algunos paises estan relacionados en gran medida con las
dificultades que tienen los financiadores para hacer una evaluaciéon y un seguimiento de
la solvencia de las MIPYME. En primer lugar, debido a que las MIPYME carecen de
una infraestructura de informacion financiera de apoyo, se genera una asimetria de
informacion que limita la capacidad de los financiadores de concederles préstamos ™. A
menudo, las MIPYME no tienen las aptitudes y los conocimientos especializados
necesarios para preparar estados financieros adecuados. Como consecuencia de ello, los
financiadores solo pueden acceder a documentacion limitada sobre las actividades y la
situacion financiera de las MIPYME. Ademas, es probable que los gastos de la
diligencia debida que tendrian que realizar sean muy altos en relacion con el monto del
préstamo®. Por lo general, los financiadores conceden préstamos sobre la base del
historial crediticio de las empresas, pero si una empresa no puede acceder al crédito,
resulta muy dificil crear el perfil y el historial crediticios necesarios.

40. A fin de mitigar el riesgo crediticio, los financiadores suelen imponer a las
MIPYME requisitos estrictos en materia de garantias reales y personales. Como se
menciona en un informe de IFC, los datos de las Encuestas de Empresas del Banco
Mundial muestran que para casi el 79 % de los préstamos o lineas de crédito se exigen
garantias reales. Esta cifra es igualmente alta en la mayoria de las regiones del mundo®..
En algunas jurisdicciones, la tierra es uno de los bienes que se utilizan como garantia
para conceder financiacion a las MIPYME, especialmente a los agricultores. Si bien los
bienes muebles (p. ej., maquinaria, bienes de equipo o créditos por cobrar) pueden
representar la mayor parte del capital de las MIPYME, los financiadores suelen ser
reacios a aceptarlos como garantia cuando no existen leyes sobre operaciones
garantizadas con bienes muebles y registros de garantias mobiliarias, o cuando esas
leyes o registros no estan actualizados, o cuando es dificil identificar o embargar bienes
gravables®. No es facil conseguir garantias de crédito para respaldar préstamos
concedidos a MIPYME cuando no existen sistemas de garantias de crédito publicos ni
una red de instituciones locales o sectoriales que ofrezcan garantias a las MIPYME
(véase mas adelante el capitulo VI, seccion B, sobre sistemas de garantias de crédito).

41. Por ultimo, aunque no menos importante, la falta de competencia entre
financiadores reduce el acceso de las MIPYME al crédito®. En muchos paises en
desarrollo con sectores bancarios menos competitivos, es mas probable que los bancos
cobren honorarios mas altos por sus servicios y tengan menos incentivos para prestar
servicios a las MIPYME®. En particular, los bancos digitales competidores que se han
creado en varios paises (que suelen ofrecer servicios financieros sin presencia fisica)
atraen a mas MIPYME porque cobran honorarios transparentes y reducidos, prestan
servicios con mayor rapidez y mejoran la experiencia del usuario a través de sus
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En 2018, la proporcion de préstamos pendientes de pago contraidos por PYME en el total de
préstamos concedidos a empresas vario considerablemente de un pais a otro, desde alrededor del
20 % o menos en el Canada, Chile, los Estados Unidos, la Federacion de Rusia, Francia, Indonesia
y el Per(, hasta niveles superiores al 70 % en Letonia, Portugal, la Republica de Corea y Suiza.
Ibid., pag. 26.

Foro Econémico Mundial, The Future of FinTech: A Paradigm Shift in Small Business Finance
(2015), pag. 9.

Equipo de Tareas Interinstitucional sobre la Financiacion para el Desarrollo (nota 24 supra),
pag. 64.

IFC, MSME Finance Gap (nota 15 supra), pag. 44.

Ibid.

Fondo Europeo de Inversiones (nota 63 supra), pag. 62.

FMI, Financial Inclusion of Small and Medium-Sized Enterprises (nota 49 supra), pag. 13.
Equipo de Tareas Interinstitucional sobre la Financiacion para el Desarrollo (nota 24 supra),
pag. 64.
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interfaces digitales®. Sin embargo, en comparacién con empresas mas grandes, las tasas
de interés siguen siendo altas para las MIPYME®,

42. Como se explicé en el parrafo 6, las mujeres empresarias pueden tener mas
dificultades para acceder al crédito concedido en forma de préstamos tradicionales
debido a factores juridicos, institucionales y socioculturales. Los datos recopilados a
nivel internacional revelan que la probabilidad de que las mujeres tengan cuentas
bancarias es menor que la de los hombres. Las restricciones para abrir o utilizar una
cuenta bancaria, como el requisito de obtener el permiso o la autorizaciéon de un
miembro masculino de la familia, limitan el acceso de las mujeres a las cuentas
bancarias. Ademas, en parte debido a que su nivel de educacion formal o de capacitacion
en materia de finanzas es limitado, con frecuencia las mujeres no tienen acceso a otros
servicios financieros formales, como el ahorro, los métodos de pago digitales y los
seguros®. Se ha informado de que, debido a la falta de registros oficiales de las
transacciones financieras, a menudo no existe informacion crediticia sobre las mujeres
empresarias a efectos de evaluacion de riesgos, lo que restringe ain mas su capacidad
de obtener créditos bancarios®. En algunos paises existe una desconfianza entre las
mujeres con respecto a los bancos tras los escandalos y las crisis financieras. A causa de
esas limitaciones, se estima que la brecha de financiacioén para las mujeres empresarias
en los mercados emergentes es actualmente de 1,5 billones de dolares®.

F. Financiacion del comercio

43. Financiacion del comercio es la expresion que se emplea para describir los
mecanismos disponibles para compradores (importadores) y vendedores (exportadores)
que se utilizan para mitigar los riesgos y garantizar que se cumplan las condiciones
estipuladas en los contratos en que se basan sus operaciones comerciales, de modo tal
que el exportador reciba el pago y el importador reciba los bienes o servicios. Existe
una amplia gama de mecanismos de financiacion del comercio a los que pueden acceder
todo tipo de empresas, incluidas las MIPYME.

44. El factoraje se utiliza tradicionalmente para financiar las actividades de las
pequeias y medianas empresas mediante la compra de créditos por cobrar. Como se
explica en la Guia legislativa de la CNUDMI sobre las operaciones garantizadas
(2007), el factoraje es una forma de financiacién basada en créditos por cobrar que
consiste generalmente en la venta o cesion pura y simple de créditos por cobrar que
realiza el otorgante en calidad de vendedor (normalmente llamado cedente) al agente
financiero (normalmente llamado cesionario)®!. Para decidir si comprar o no un crédito
por cobrar, el agente financiero tiene en cuenta principalmente la solvencia de los
clientes del otorgante y la exigibilidad del derecho al cobro documentado en las facturas,
y en menor grado los estados financieros, los bienes gravables del activo fijo o el
historial crediticio del vendedor®. Dado que las MIPYME pueden tener como clientes

8

>

Por ejemplo, Alemania, Brasil, China, y Reino Unido. Véase OCDE, Financing SMEs and
Entrepreneurs 2020 (nota 20 supra), pag. 50, recuadro 1.2.

En 2018, por ejemplo, las tasas de interés que pagaban las PYME en varios paises de ingresos
medianos (p. ej., Brasil, Colombia, México, Pert y Ucrania) eran de casi 17 %, e incluso en paises
de ingresos altos (p. €j., Chile y Nueva Zelandia) las tasas de interés cobradas a las PYME eran de
cerca del 10 %. Ibid., pags. 28 y 29.

Banco Mundial, “Expanding Women’s Access to Financial Services”, sitio web, disponible en
www.worldbank.org/en/results/2013/04/01/banking-on-women-extending-womens-access-to-
financial-services.

IFC, MSME Finance Gap (nota 15 supra), pag. 44.

IFC y Goldman Sachs, IFC & Goldman Sachs 10,000 Women: Investing in Women's Business
Growth (2019), pag. 4.

Guia legislativa de la CNUDMI sobre las operaciones garantizadas (2007), parr. 31.

Existen diversos tipos de acuerdos de factoraje. El agente financiero (cesionario) puede pagar una
parte del precio de los créditos por cobrar en el momento de adquirirlos (factoraje de descuento) o
puede efectuar el pago en el momento en que cobre los créditos (factoraje a cobrar) o en la fecha
media de vencimiento de todos los créditos por cobrar (factoraje al vencimiento). Ibid., parr. 32;
véase también OCDE, New Approaches to SME and Entrepreneurship Financing: Broadening the
Range of Instruments (2015), parr. 97.
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a empresas mas solventes, el agente financiero puede comprar créditos por cobrar en
mejores condiciones que si concediera financiacion directamente a una MIPYME con
mayor nivel de riesgo®®. Se ha informado de que en algunas jurisdicciones se utilizaban
cheques posfechados en los contratos de factoraje para reforzar la exigibilidad del
derecho al cobro®. En algunas otras jurisdicciones, la venta de créditos por cobrar
improductivos por parte de las MIPYME para obtener un flujo inmediato de liquidez
también se denomina “compra de deuda”. Esos créditos se venden con un descuento y
el precio de compra se paga inmediatamente después de la celebracion de un contrato
de compra de deuda, independientemente del éxito del cobro de la deuda®.

45. La financiacion de la cadena de suministro se define como el uso de practicas y
técnicas de financiacion y mitigacion de riesgos para optimizar la gestion del capital de
explotacion y la liquidez invertidos en los procesos y operaciones de la cadena de
suministro®. Es probable que se utilice en relacion con el comercio de “cuenta abierta”,
en que el comprador y el vendedor mantienen una relacién comercial ¥, y el
“aditamento” de la financiacion de la cadena de suministro es la interposicion de un
banco o una empresa de tecnologia financiera (véanse los parrs. 131 y 132) como
intermediario en la financiacion. Las soluciones de financiacion de la cadena de
suministro abarcan una combinacion de tecnologia y servicios que vinculan a
importadores, exportadores y bancos o empresas de tecnologia financiera para facilitar
la financiacion durante el ciclo de vida de la operacion comercial de cuenta abierta y el
pago de las sumas financiadas. En la practica, las MIPYME suelen ser exportadoras con
sede en paises en desarrollo, que abastecen a grandes compradores de América del
Norte, Europa o Asia. La financiacion de la cadena de suministro ofrece a las MIPYME
proveedoras diversas opciones para acceder a una financiacion de costo asequible (como
el descuento de créditos por cobrar, el forfaiting, la financiacioén a distribuidores y la
financiacién previa al envio)®, que les permite reducir el tiempo que tardan en cobrar
y, por consiguiente, mejorar considerablemente su flujo de efectivo. En particular, el
factoraje inverso es también un elemento clave de la financiacién de la cadena de
suministro que permite a los compradores solventes facilitar opciones de financiacion
favorables a sus MIPYME proveedoras, mediante la confirmaciéon expresa de las
entregas y las consiguientes obligaciones de pago a un agente financiero®.

46. Las actividades de financiacion del comercio suelen estar cubiertas por las leyes y
reglamentos en vigor que regulan los contratos mercantiles y la solucion de
controversias, asi como por determinados marcos juridicos o regulatorios particulares
relativos al funcionamiento de los bancos o a un tipo concreto de financiacion del
comercio (p. ¢j., el factoraje). Las dificultades que tienen las pequefias y medianas
empresas para acceder a la financiacion del comercio estan relacionadas principalmente
con los siguientes aspectos: i) falta de otros bienes que puedan dar en garantia;
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IFC, MSME Finance Gap (nota 15 supra), pag. 45.

Informe resumido del tercer periodo de sesiones del Grupo de Trabajo del Instituto Internacional
para la Unificacion del Derecho Privado sobre la Ley Modelo de Factoraje, Estudio LVIII A —
W.G.3 — Doc. 4 (julio de 2021, parr. 8). ElI Grupo de Trabajo tal vez desee tomar nota de que esta
oracion se ha insertado a raiz de la sugerencia que formulé de que se tratase de la utilizacion de los
cheques posfechados (A/CN.9/1084, parr. 40), lo que, a juicio de la secretaria, tiene més sentido en
relacion con la cuestion del factoraje que con la de la garantia personal.

La secretaria ha afiadido una referencia a la compra de deuda, tal y como solicité el Grupo de
Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, pérr. 23).

ICC, Standard Definitions for Techniques of Supply Chain Finance (2016).

ICC Academy, “Supply Chain Finance: An Introductory Guide”, sitio web, disponible en
https://icc.academy/supply-chain-finance-an-introductory-guide.

El descuento de créditos por cobrar es una técnica de financiacion que permite a una empresa
descontar la totalidad o una parte de sus créditos por cobrar (documentados en facturas pendientes
de pago) con un financiador para inyectar efectivo por Gnica vez con un fin determinado; el
forfaiting consiste en comprar una obligacién de pago futura sin accién de regreso; la financiacion
para distribuidores se ofrece generalmente a los distribuidores de grandes fabricantes para cubrir el
periodo durante el cual tienen las mercancias a la venta y asi subsanar la falta de liquidez hasta que
reciban los fondos generados por la venta de las mercancias; y la financiacion previa al envio,
también conocida como financiacion de érdenes de compra, se concede normalmente contra las
ordenes de compra sobre la base de un acuerdo, pero también puede hacerse teniendo en cuenta las
previsiones de la demanda o los contratos comerciales celebrados.

% OCDE, New Approaches (nota 92 supra), parr. 92.
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ii) posibles problemas en cuanto al conocimiento del cliente; iii) solicitudes de crédito
con informacion insuficiente; iv) solicitudes insuficientemente rentables como para
darles curso; v) requisitos legales complejos u onerosos que generan incertidumbre en
cuanto a la posibilidad de hacer valer los derechos contra los exportadores locales, y
vi) solicitudes que no es rentable tramitar debido a limitaciones relacionadas con el
capital reglamentario®. La baja proporcion de la financiacion del comercio que
corresponde a las MIPYME se explica en parte por la percepcion de mayor riesgo y el
costo mas alto relacionados con la concesion de financiaciéon a una MIPYME !, Para
los financiadores, estas dificultades a las que se enfrentan las MIPYME son la otra cara
de la moneda de las dificultades a las que se enfrentan ellos, como la escasa solvencia
de algunas MIPYME y los elevados gastos de tramitacion para un importe pequefio de
financiacion.

G. Bonos empresariales

47. Los bonos empresariales son obligaciones de deuda emitidas por empresas
publicas y privadas, incluidas algunas medianas empresas maduras y complejas. Al
emitir un bono, la empresa se obliga juridicamente a pagar intereses sobre el capital,
independientemente del rendimiento del bono, y a devolver el capital a la fecha de
vencimiento del bono. El emisor puede tener la opciéon de recomprar el bono antes de la
fecha de vencimiento'%?. Los bonos empresariales pueden estar garantizados con
determinados bienes o no estar garantizados, y la calidad crediticia de esos bonos suele
ser determinada por agencias de calificaciéon crediticia 1®®. En la mayoria de las
jurisdicciones, las empresas (incluidas las medianas empresas maduras) interesadas en
emitir bonos empresariales tienen que presentar un prospecto a la autoridad competente
(en el que se describe la situacion financiera de la empresa, las condiciones del bono,
los riesgos de la inversion y la forma en que la empresa tiene previsto utilizar el producto
de la venta del bono).

48. La emision de bonos empresariales suele estar contemplada en las leyes y
reglamentos en vigor que regulan los contratos mercantiles y la soluciéon de
controversias, asi como en determinados marcos juridicos o regulatorios particulares
relativos a las emisiones de valores. En algunos paises, el marco regulatorio también
permite colocar bonos empresariales en el ambito privado, es decir, que empresas que
no cotizan en bolsa (entre ellas medianas empresas maduras) ofrezcan bonos solamente
a unos pocos inversionistas seleccionados. Las colocaciones privadas estan sujetas a
requisitos de informacién menos estrictos y no necesitan una calificacion crediticia
oficial. Ese tipo de colocaciones es de particular interés para las medianas empresas mas
grandes y maduras que se enfrenten a una transiciéon importante, como un cambio en la
propiedad de la empresa, la expansion a nuevos mercados o actividades, o una
adquisicién'®. Si bien el mercado de colocaciones privadas estd bien desarrollado en

10 F| Grupo de Trabajo tal vez desee advertir que el informe citado en esta nota solo estudia las
dificultades a las que se enfrentan las pequefias y medianas empresas (PYME). BAsD, ADB Briefs
ndam. 113, “2019 Trade Finance Gaps, Growth, and Jobs Survey” (2019), pag. 5, figura 5.

ICC, 2018 Global Trade — Securing Future Growth (2018), pag. 98. De acuerdo con un informe de
la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) de 2016, se estimaba que la mitad de las solicitudes
de financiacién del comercio presentadas por PYME a nivel mundial eran rechazadas, en
comparacioén con solo el 7 % de las solicitudes de financiacién presentadas por empresas
multinacionales. Segun la Camara de Comercio Internacional (ICC) (2018), aunque las PYME
constituian mas del 80 % de las empresas en Africa, en promedio representaban solamente el 28 %
de las carteras de financiacion del comercio de los bancos. En una encuesta mas reciente del Banco
Asiatico de Desarrollo (BAsD) (2019) se indicé que las PYME representaban el 37 % de la
demanda de financiacién del comercio, de acuerdo con las propuestas recibidas por los bancos
encuestados en todo el mundo (51 % en el caso de los bancos de Asia y el Pacifico). El porcentaje
de propuestas rechazadas era mucho mayor en el caso de las PYME que en el de las empresas
multinacionales. Véanse OMC, La financiacion del comercio y las pymes: subsanar las
deficiencias (2016), pag. 27; BAsD, ibid., pag. 4.

102 OCDE, New Approaches (nota 92 supra), parr. 177.

13 bid., parrs. 181y 182.

104 OCDE, Financing SMEs and Entrepreneurs 2020 (nota 20 supra), pags. 42 y 43.
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los Estados Unidos y Europa, sigue estando relativamente poco desarrollado en otras
regiones del mundo'®.

49. De manera similar a los obstaculos que enfrentan las medianas empresas maduras
para poder cotizar sus acciones en la bolsa, es probable que la emision de bonos
empresariales sea mas gravosa para las medianas empresas maduras que para las grandes
empresas debido a los costos fijos de la diligencia debida (el costo de emision puede
llegar a ser de hasta el 10 % del monto emitido)*%. Los requisitos de comunicacién de
informacion y presentacion de informes establecidos por las autoridades competentes
también suponen un desafio para muchas medianas empresas maduras que carecen de
la experiencia y los conocimientos especializados necesarios para redactar prospectos.
La rigidez inherente al calendario fijo de pagos de intereses y capital también puede
desalentar a algunas medianas empresas maduras de emitir bonos empresariales, ya que
para respetar ese calendario de pagos se necesita un flujo de efectivo relativamente
establel?.

50. En particular, tras la crisis mundial, después de que disminuyera la disponibilidad
de otras fuentes de financiacion, en algunos paises aument6 la demanda de un mercado
de bonos empresariales por parte de las medianas empresas y los inversionistas % 109,

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar si:

i) existen otras leyes y reglamentaciones mercantiles que regulen los mecanismos de
endeudamiento mencionados mas arriba; y ii) existen otros mecanismos de
endeudamiento pertinentes para el acceso de las MIPYME al crédito pero que no
estén sujetos a marcos juridicos en vigor que proporcionen certidumbre y una clara
asignacion de riesgos tanto para los financiadores como para las MIPYME y
favorezcan el acceso de las MIPYME al crédito.

H. Un marco legislativo que apoye los mecanismos de endeudamiento
para el acceso de las MIPYME al crédito

51. Como se ha mostrado anteriormente, los financiadores tienden a imponer
requisitos de garantias o avales a las MIPYME que solicitan un crédito (incluidos, entre
otros, aunque no exclusivamente, el crédito bancario, la financiaciéon del comercio y el
microcrédito), lo que da a los financiadores cierta tranquilidad teniendo en cuenta la
escasa solvencia de algunas MIPYME. Las garantias o avales no se consideran un
mecanismo de endeudamiento como tal, sino un mecanismo de mejora del crédito que
puede utilizarse para cualquier tipo de deuda. En general, la mejora de los marcos
juridicos para el uso de garantias (utilizando tanto bienes muebles como inmuebles
como garantia) y la emision de garantias personales podria proporcionar mas
certidumbre y ayudar a mas MIPYME a satisfacer esos requisitos de garantia o aval. En
el presente apartado se analizan una serie de mejoras que se sugiere introducir en los
marcos juridicos en vigor en relacion con el uso de garantias y la emision de garantias
personales, resaltando las normas internacionales en vigor en la materia (si las hay) e
indicando posibles esferas en las que cabrian mejoras.

1. Normas internacionales en vigor

a) Garantias sobre bienes muebles

52. Una operacion de crédito se califica de “garantizada” cuando el prestatario ofrece
al prestamista bienes como garantia del reembolso de la suma que ha tomado prestada.
Los bienes que garantizan la obligacion del deudor pueden ser muebles o inmuebles,

105 1pid.

16 OCDE, New Approaches (nota 92 supra), parr. 191.

07 Ipid.

108 |bid., parr. 451.

109 La secretaria ha insertado esta oracion para referirse a las cuestiones de interés para las medianas
empresas, tal como pidid el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084,
parr. 26).
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tangibles o intangibles, y se conocen como los “bienes dados en garantia”. A lo largo de
los afios, la CNUDMI ha elaborado una serie de textos legislativos que tratan de la
utilizacion de bienes muebles como garantia. Como se sefiala en la Guia legislativa de
la CNUDMI sobre las operaciones garantizadas, el crédito garantizado permite a las
empresas utilizar el valor de sus bienes muebles para reducir el riesgo del acreedor, ya
que todo crédito garantizado con bienes da a los acreedores la posibilidad de recurrir a
esos bienes como medio de cobrar su crédito en caso de incumplimiento de la obligacion
garantizada'’®, En vista de que el riesgo es menor, es probable que los acreedores estén
mas dispuestos a conceder crédito a un costo asequible.

53. En los parrafos siguientes se examinan: i) los criterios que deberian aplicarse en
un régimen de operaciones garantizadas a fin de facilitar la concesion de crédito a
MIPYME vy ii) las caracteristicas esenciales de un sistema registral eficiente, extraidas
de las recomendaciones y orientaciones proporcionadas en los textos legislativos de
la CNUDMI relativos a las operaciones garantizadas.

i)  Criterios que deberian aplicarse en un régimen de operaciones garantizadas a fin de
facilitar la concesion de crédito a MIPYME!

54. Los bienes muebles pueden ser el unico tipo de bienes que algunas MIPYME
pueden ofrecer como garantia. Algunos ordenamientos juridicos permiten a las empresas
constituir garantias reales sobre bienes muebles inicamente con un alcance limitado.
Incluso en los ordenamientos juridicos que permiten utilizar bienes muebles como
garantia, las normas pueden estar fragmentadas o ser obsoletas, complejas o poco claras
para las personas que administran MIPYME o que se encargan de su funcionamiento.
Del mismo modo, los acreedores pueden dudar a la hora de conceder créditos
garantizados a MIPYME debido a esa falta de certeza.

55. Ladisponibilidad de crédito a un costo razonable ayuda a las MIPYME a crecer y
prosperar. Por lo tanto, un régimen de operaciones garantizadas que permita y facilite
el uso de bienes muebles como garantia, de manera que los prestamistas puedan
determinar su grado de prelacion respecto de dichos bienes al celebrar una operacion y
tengan la seguridad de que podran ejecutar la garantia de manera sencilla y econémica,
seria de gran ayuda para las MIPYME. Las caracteristicas clave de un régimen de
operaciones garantizadas que facilite la concesion de crédito a MIPYME son que
permita facilmente: a) constituir garantias mobiliarias, b) hacer valer esos derechos, y
c¢) determinar el orden de prelacion de los créditos.

56. En primer lugar, deberia ser facil constituir garantias mobiliarias sobre los bienes
muebles. Como se indica en la Ley Modelo de la CNUDMI sobre Garantias Mobiliarias
(la Ley Modelo), lo unico que tienen que hacer las partes es celebrar un acuerdo de
garantia que reuna los requisitos sencillos exigidos por la Ley Modelo. La inscripcion
registral no debe ser un requisito para la constituciéon de una garantia mobiliaria. Una
persona debe poder también constituir una garantia mobiliaria sobre un bien sin tener
que entregar la posesion de este al acreedor garantizado!*2, Toda garantia mobiliaria
sobre un bien mueble que se constituya de ese modo debe ser oponible al otorgante y
debe extenderse al producto identificable de dicho bien. Por ejemplo, si se vende un
bien gravado, la garantia mobiliaria debe extenderse automaticamente a lo que se reciba
como resultado de la venta, a menos que las partes hayan acordado otra cosa®®. En la
Guia de practicas de la CNUDMI relativa a la Ley Modelo sobre Garantias Mobiliarias
(la Guia de practicas) se dan ejemplos de acuerdos de garantia®!®.

110 Guia legislativa de la CNUDMI sobre las operaciones garantizadas (nota 91 supra), pag. 2.

11 | a secretaria ha revisado: i) el titulo de este apartado, y ii) este apartado para centrar la atencion
en tres criterios que deberian aplicarse en un régimen de operaciones garantizadas a fin de facilitar
la concesién de crédito a MIPYME, tal como pidié el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de
sesiones (A/CN.9/1084, parr. 32).

112 Guia de préacticas de la CNUDMI relativa a la Ley Modelo sobre Garantias Mobiliarias, parr. 11.

113 1pid., parr. 12.

114 |_a secretaria ha afladido una referencia explicita a la Guia de practicas, tal y como solicito el
Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 31).
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57. En cuanto a los tipos de bienes muebles que pueden utilizarse como garantia, una
MIPYME (actuando como “otorgante”) deberia poder constituir una garantia mobiliaria
sobre casi cualquier tipo de bien mueble, como existencias, bienes de equipo, créditos
por cobrar, cuentas bancarias, derechos de propiedad intelectual y bienes digitales®'s.
Permitir la constitucion de una garantia mobiliaria sobre los créditos por cobrar puede
ser especialmente beneficioso para las MIPYME con muy pocos bienes. Aunque en la
mayoria de los casos, la MIPYME otorgante sera la propietaria del bien, una persona
que tenga un derecho limitado sobre un bien también deberia poder constituir una
garantia mobiliaria sobre ese derecho limitado, aunque no sea propietaria del bien; por
ejemplo, se puede constituir una garantia mobiliaria sobre el derecho de utilizar un bien
en virtud de un contrato de arrendamiento!!®, Una MIPYME también puede constituir
una garantia mobiliaria sobre un bien que quizas adquiera en el futuro, asi como sobre
todos sus bienes muebles. A fin de simplificar la constitucion de una garantia mobiliaria
sobre todos los bienes muebles de una MIPYME cuando el financiador esté financiando
el negocio en marcha, es suficiente con celebrar un acuerdo de garantia sobre todos los
bienes muebles de la empresa en un solo documento®?’.

58. En segundo lugar, deberia ser facil ejecutar las garantias mobiliarias sobre bienes
muebles. Por lo general, un acreedor garantizado debe disponer de diferentes opciones
para ejecutar su garantia mobiliaria, como vender el bien gravado y utilizar el producto
de la venta para cobrar lo que se le adeuda, arrendar el bien gravado o conceder una
licencia respecto de ¢l y utilizar el alquiler o las regalias para cobrar lo que se le adeuda
o adquirir el bien gravado a modo de pago total o parcial de la suma adeudada®®®. El
acreedor garantizado no esta obligado a acudir a la via judicial, sino que puede ejecutar
la garantia mobiliaria por si mismo. La ejecucion extrajudicial puede permitir al
acreedor garantizado cobrar de manera mas rapida y eficiente lo que se le debe',

59. En tercer lugar, también deberia ser facil determinar el orden de prelacion de los
créditos. La cuestion mas determinante para un acreedor que se proponga otorgar un
crédito respaldado por determinados bienes es el grado de prelacion que tendrd su
garantia real en caso de que pretenda ejecutarla en el marco del procedimiento de
insolvencia del otorgante o al margen de dicho procedimiento!?°. Un régimen de
operaciones garantizadas que facilite la concesion de crédito a MIPYME deberia prever
normas claras de prelaciéon que permitan prever los resultados previsibles en caso de
concurrencia entre acreedores sobre los bienes gravados'?’. Por ejemplo, como regla
general, entre garantias reales oponibles a terceros por inscripciéon de un aviso, la
prelacion debe estar determinada por el orden temporal de su inscripcioén, cualquiera
que sea la fecha de constitucién de la garantia real*?.

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de recomendar el uso de normas internacionales en vigor relativas a la
utilizacion de bienes muebles como garantia conforme al andlisis que figura mds
arriba.

115 | a secretaria ha revisado esta oracion para incluir los bienes digitales, tal como pidié el Grupo de
Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 32).

116 Guia de practicas de la CNUDMI (nota 112 supra), parrs. 35y 36. Con respecto a un
arrendamiento que no funcione como garantia mobiliaria, consultese la Ley Modelo del
UNIDROIT sobre el arrendamiento financiero, 2008.

17 |bid., pag. 88.

18 |bid., parr. 305.

19 |bid., parr. 304.

120 Guifa legislativa de la CNUDMI sobre las operaciones garantizadas (nota 91 supra), pag. 203.

21 |pid.

122 1pid., recomendacidn 76 a).
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ii) Caracteristicas esenciales de un sistema registral eficiente'®

60. Una garantia mobiliaria que sea eficaz inicamente frente al otorgante tendra poca
utilidad practica. Todo acreedor garantizado querria asegurarse de que su garantia
mobiliaria también surtiera efectos frente a terceros, haciendo publica su existencia. Un
sistema registral desempea una funcion decisiva a la hora de dar a conocer la existencia
de las garantias mobiliarias, en particular una garantia mobiliaria no posesoria o sin
desplazamiento que no exige que el acreedor garantizado tome posesion de los bienes y
permite al otorgante seguir haciendo uso del bien gravado incluso después de haber
constituido la garantia sobre ¢él. La existencia de un sistema registral integral y
centralizado facilita la celebracion de operaciones respaldadas por garantias mobiliarias
no posesorias. En muchas jurisdicciones, esto se logra creando un registro general de
garantias mobiliarias. Es importante que estas garantias mobiliarias no posesorias o sin
desplazamiento estén debidamente inscritas en el registro. Por regla general, el
momento de la inscripcion es lo que permite determinar el orden de prelacion entre una
garantia mobiliaria y el derecho de un reclamante concurrente ?*. Esta norma de
prelacion da certeza a los financiadores, fomentando asi la concesion de crédito a las
MIPYME.

61. Para ser eficiente, un sistema registral debe tener ciertas caracteristicas clave que
faciliten la celebracion de operaciones respaldadas por garantias mobiliarias y el acceso
de las MIPYME al crédito!®- 1% En primer lugar, las directrices juridicas y de
funcionamiento aplicables a los servicios ofrecidos por el registro, incluidos los de
inscripcion y consulta, deben ser sencillas, claras y precisas para todos los posibles
usuarios'?’. En segundo lugar, los servicios registrales, incluidos los de inscripcién y
consulta, deben disefiarse de modo tal que sean lo mas rapidos y econémicos posible,
velando al mismo tiempo por la seguridad y accesibilidad de la informacién incorporada
al fichero registral'®®. En tercer lugar, conviene adoptar un sistema de inscripcién de
notificaciones (en lugar de un sistema de “inscripcion de documentos™), en el que no
sea necesario inscribir ni presentar la documentacion de base para que el personal del
registro la estudie'®®. Ese sistema de “inscripcién de notificaciones” reduce los gastos
de tramitacion para quienes solicitan las inscripciones®®.

62. Un registro de garantias mobiliarias deberia ser también totalmente electronico y
permitir almacenar en forma electronica, en una sola base de datos, la informacion
contenida en las notificaciones inscritas, a fin de asegurar que el fichero registral
estuviera centralizado y unificado®®!. Ademads, el acceso a los servicios registrales
también deberia ser electronico, para que los usuarios pudiesen enviar notificaciones y
consultas directamente por Internet o a través de sistemas de conexién a una red**?. El
acceso electronico a los servicios registrales contribuye a eliminar el riesgo de que el
personal del registro cometa errores al incorporar la informacion al fichero registral.
También facilita un acceso mas rapido y eficiente de los usuarios a los servicios

12

@

La secretaria ha modificado: i) el titulo de este apartado, y ii) este apartado para destacar tres
elementos principales (a saber, la necesidad de inscribir las garantias mobiliarias no posesorias, la
explicacion de las normas de prelacidn, y la orientacion sobre la forma de disefiar un sistema
registral eficiente), conforme a lo solicitado por el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones
(A/CN.9/1084, parr. 33).

Guia para la incorporacion al derecho interno de la Ley Modelo de la CNUDMI sobre Garantias
Mobiliarias, parr. 143.

125 Cabe sefialar que la Guia del UNIDROIT sobre las mejores practicas para los registros electrénicos
de garantias ofrece asimismo orientaciones Utiles a quienes disefian y operan los registros
electrénicos de garantias, como el establecimiento de una norma para la rendicion de cuentas por
parte de los registradores. Véase UNIDROIT Guide on Best Practices for Electronic Collateral
Registries, pag. 69.

La secretaria ha afiadido una referencia explicita a la Guia del UNIDROIT sobre las mejores
practicas para los registros electrénicos de garantias, tal y como solicité el Grupo de Trabajo en
su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 31).

127 Guia de la CNUDMI sobre la creacion de un registro de garantias reales, parr. 10.

128 |pid.

129 1pid., parr. 57.

130 1bid., parr. 59.

181 Guia para la incorporacion al derecho interno (véase la nota 124 supra), parr. 145.

132 1bid., parr. 146.
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b)

registrales y reduce en gran medida los gastos de funcionamiento del registro, lo que a
su vez permite rebajar el importe de las tasas que se cobran a los usuarios del registro?3,

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de recomendar el uso de normas internacionales en vigor relativas a los
sistemas registrales de garantias mobiliarias eficientes conforme al andlisis que
figura mas arriba.

Garantias sobre bienes inmuebles

63. Los parrafos siguientes tratan de i) el reconocimiento juridico de los derechos
reales sobre bienes inmuebles y ii) las caracteristicas esenciales de un marco juridico
eficiente, extraidas de las orientaciones proporcionadas por el Banco Europeo de
Reconstruccion y Desarrollo (BERD) en los Principios Basicos de una Ley Hipotecaria.

Reconocimiento juridico de los derechos reales sobre bienes inmuebles

64. El crédito garantizado permite a las MIPYME utilizar el valor inherente a sus
bienes para reducir el riesgo que corre el acreedor de que no se le pague, y esto
contribuye a que los posibles acreedores estén mas dispuestos a conceder crédito a una
MIPYME. Sin embargo, para poder utilizar eficazmente los derechos sobre los bienes
(incluidos los derechos consuetudinarios), en la mayoria de los paises es necesario que
esos derechos estén reconocidos oficialmente por un sistema de derechos reales. Una
vez que estan plenamente reconocidos, las MIPYME tienen la posibilidad de utilizar sus
bienes como garantia para conseguir crédito’3. Para las MIPYME que cuentan con muy
pocos bienes muebles o ninguno, la posibilidad de utilizar bienes inmuebles como
garantia es especialmente importante como medio de acceder a un crédito asequible.

65. Sin embargo, en varias economias los derechos reales de las empresas (incluidas
las MIPYME) sobre bienes inmuebles no estan reconocidos oficialmente en las zonas
rurales ni urbanas. La falta de titulos de propiedad o la ineficacia de los sistemas de
inscripcion registral pueden hacer que las hipotecas resulten imposibles o muy caras
para las MIPYME. Esto también adquiere una especial relevancia en el caso de las
microempresas del sector agricola, que a menudo cultivan y utilizan tierras respecto de
las cuales no tienen un titulo de propiedad oficial. Debido a ello, con frecuencia no
pueden dar esas tierras en garantia para obtener crédito. A veces ni siquiera pueden
ofrecer como garantia los bienes muebles existentes sobre sus tierras (p. ¢j., los cultivos
y la maquinaria) porque la ley considera que esos bienes forman parte del bien inmueble
en el que se encuentran. En algunos paises, los financiadores pueden aceptar como
garantia un simple certificado que acredite derechos consuetudinarios sobre la tierra (en
lugar de un certificado de propiedad oficial). Por ejemplo, de acuerdo con algunas
reformas agrarias introducidas recientemente!®, se dispuso la creacién de organismos
especiales para llevar un registro exacto y actualizado de las operaciones relativas a
derechos consuetudinarios sobre la tierra y una lista de los derechos consuetudinarios
sobre la tierra. Ademas, en algunos paises hay leyes discriminatorias (p. ¢j., sobre la
herencia) que pueden estar sesgadas hacia los hombres, lo que restringe la capacidad de
las mujeres de ser propietarias de tierras que podrian utilizarse como garantia 3¢,

66. Segun el Fondo Internacional de Desarrollo Agricola (FIDA), existen diversos
sistemas de tenencia de la tierra en todo el mundo que se definen en funcion de politicas
y opciones juridicas y de acuerdo con dindmicas culturales, histéricas, religiosas y de
género. En esos contextos, la seguridad de la tenencia puede ser de diverso tipo (definido
en funcién del caracter consuetudinario de la tenencia y de las dificultades relacionadas
con la solucion de controversias y la posibilidad de hacer valer los derechos) y, segiin

133 1pid. Véase también la Guia legislativa de la CNUDMI sobre los principios fundamentales de un

registro de empresas (2019) y la labor del UNIDROIT sobre las mejores practicas en materia de
disefio y funcionamiento de los registros electronicos.

13 «“Making the Law Work for Everyone”, volumen I del Informe de la Comision para el

Empoderamiento Juridico de los Pobres (2008), pags. 6y 7.

135 pPor ejemplo, en Ghana.
1% |FC (nota 75 supra), pag. 9.
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el tipo de seguridad, puede ser menos costoso y llevar menos tiempo hacer valer la
tenencia, lo que puede ser incluso mas eficaz que inscribir en un registro derechos
oficiales sobre la tierra, como los sistemas ad hoc de certificacion de la tierra, el
reconocimiento de derechos forestales comunitarios y la gestion comunitaria de las
tierras¥.

67. En la Declaracion de las Naciones Unidas sobre los Derechos de los Campesinos
y Otras Personas que Trabajan en las Zonas Rurales, aprobada por la Asamblea General
de las Naciones Unidas en 2018 (A/RES/73/165), se declara que “los Estados adoptaran
medidas apropiadas para proceder al reconocimiento juridico de los derechos de
tenencia de la tierra, incluidos los derechos consuetudinarios de tenencia de la tierra que
actualmente no estén amparados por la ley, reconociendo la existencia de modelos y
sistemas diferentes”. En la Declaracion también se destaca que las campesinas y otras
mujeres de las zonas rurales desempefian un papel importante en la supervivencia
econdmica de su familia y mediante su contribucion a la economia rural y nacional, pero
que a menudo se les niega la tenencia y propiedad de la tierra y el acceso en condiciones
de igualdad a la tierra. Al respecto, cabe seflalar que la Comision para el
Empoderamiento Juridico de los Pobres menciond como una de las medidas de
empoderamiento juridico la promocion de un sistema inclusivo de derechos reales que
reconozca automaticamente que los bienes inmuebles adquiridos por los hombres son
bienes de propiedad en comlin con sus esposas o parejas’®,

ii) Caracteristicas esenciales de un marco juridico eficaz'*®

68. Facilitar el acceso al crédito podria considerarse el objetivo principal de la
modernizacion del marco juridico de las operaciones garantizadas con bienes inmuebles.
Mientras que en algunos paises las normas que regulan la constitucion, validez y
ejecucion de las garantias se aplican tanto a los bienes muebles como a los inmuebles,
otros paises han aprobado un sistema mas anticuado en el que hay tipos particulares de
garantias mobiliarias para bienes concretos. Podria decirse que el enfoque funcional y
unitario adoptado en la Ley Modelo sobre Garantias Mobiliarias!4’ podria adaptarse al
contexto de los bienes inmuebles. Segln este enfoque, un marco juridico eficaz para las
operaciones garantizadas con bienes inmuebles deberia aplicarse a todas las operaciones
en las que se constituya un derecho real mediante un acuerdo por el que se garantice el
pago u otra forma de cumplimiento de una obligacion, independientemente de la forma
que revista la operacion, de los términos que hayan utilizado las partes para describirla,
o de que el propietario del bien sea el otorgante o el acreedor garantizado.

69. Para resultar eficaz, un régimen de operaciones garantizadas con bienes inmuebles
deberia incluir las siguientes tres caracteristicas esenciales. En primer lugar, deberia ser
facil constituir garantias mobiliarias sobre los bienes inmuebles. Todo régimen eficiente
de las operaciones garantizadas deberia establecer procedimientos racionalizados para
la obtencion de garantias mobiliarias sobre los bienes inmuebles. Tal y como se recoge
en los Principios Basicos del BERD de una Ley Hipotecaria, la legislacion debe permitir
que se constituya una garantia mobiliaria de propiedad de manera rapida, barata y

137 G. Barbanente, H. Liversage, J. Agwe y M. Hamp, informe del FIDA titulado “Tenure Security

and Access to Inclusive Rural Financial Services for Smallholder Farmers: Challenges and

Opportunities in Rural Development Projects” (de proxima publicacién), pags 13, 14 y 18.

“Making the Law Work for Everyone” (nota 134 supra), pag. 7. La Comision era un foro

internacional independiente formado por encargados de formular politicas y profesionales de alto

nivel de paises de distintas regiones del mundo y acogido por el Programa de las Naciones Unidas
para el Desarrollo (PNUD). Creada en 2005, dejo de existir en 2008 después de publicar su
informe “Making the Law Work for Everyone”. EI PNUD continGa trabajando en el
empoderamiento juridico de las personas desfavorecidas.

139 |a secretaria ha revisado este apartado para indicar que en un marco juridico que permita utilizar
bienes inmuebles como garantia deberia ser facil: a) constituir garantias reales, b) ejecutar
garantias reales, y c) determinar el orden de prelacion de los créditos, tal como pidi6 el Grupo de
Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 35).

140 |os gravamenes sobre bienes inmuebles estan, en principio, excluidos del ambito de aplicacion de
los textos de la CNUDMI sobre garantias mobiliarias porque plantean cuestiones diferentes (p.
ej., estar sujetos a inscripcién en un sistema especial de registro de documentos en cuyo indice la
clasificacion se lleva a cabo por bienes y no por otorgantes).

13
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sencilla sin privar a la persona que concede la hipoteca del uso de su propiedad. La
hipoteca deberia concederse: 1) sobre todo tipo de bienes inmuebles, b) para garantizar
todo tipo de deudas y c¢) entre todo tipo de personas. Ademas, las partes deberian poder
adaptar una hipoteca a las necesidades de su operacion concreta en la medida de lo
posible!,

70. En segundo lugar, deberia ser facil ejecutar las garantias mobiliarias sobre los
bienes inmuebles. Una garantia mobiliaria no le servira de mucho a un acreedor
garantizado, a menos que pueda ejecutarla eficaz y eficientemente. Un régimen eficaz
de las operaciones garantizadas deberia incluir procedimientos en los que se definan
precisamente los derechos y las obligaciones de los otorgantes y de los acreedores
garantizados al ejecutarse la garantia. La ley deberia prever una ejecucion judicial rapida
y con costos razonables, ya que los costos de ejecucion reduciran los ingresos que
produzca. También podria considerarse la posibilidad de permitir a los acreedores
garantizados hacer ejecutar sus garantias mobiliarias por la via extrajudicial, bajo un
control, una supervision o un examen judicial u oficial de otra indole del proceso de
ejecucion, segun proceda. En el caso de las hipotecas, los Principios Basicos del BERD
de una Ley Hipotecaria disponen que los procedimientos de ejecucion deben permitir la
rapida ejecucion a precio de mercado del bien hipotecado. Los retrasos en la ejecucion
probablemente generaran incertidumbre y aumentaran los costos. Cualquier excedente
de ingresos mas alla de lo necesario para satisfacer el crédito garantizado debe
devolverse al deudor hipotecario®#.

71. Por tltimo, deberia ser facil determinar el orden de prelacion de los créditos sobre
los bienes inmuebles. Todo posible acreedor no solo debe poder averiguar los derechos
que el otorgante y los terceros tengan sobre los bienes que vayan a gravarse, sino que
ademas tiene que poder determinar con certeza, en el momento de acordar la concesion
de un crédito, el grado de prelacion que tendra su derecho sobre bienes gravados frente
al de los demas acreedores (incluido el representante de la insolvencia en un supuesto
de insolvencia del otorgante). Los Principios Basicos del BERD de una Ley Hipotecaria
disponen que la legislacion deberia establecer normas que regulen los derechos
concurrentes de los titulares de hipotecas y los de otras personas que invoquen derechos
sobre el bien hipotecado*®. La prelaciéon debera determinarse de acuerdo con el orden
de inscripcion y no del momento de constitucion de una garantia mobiliaria. En el caso
de las hipotecas, en la mayoria de los paises se inscriben en el mismo registro que el
titulo de propiedad, de modo que cualquier persona que solicite informacidon sobre el
titulo puede ver las hipotecas inmediatamente **. En la mayoria de los sistemas
tradicionales la inscripcion registral tiene por objeto “autenticar” la hipoteca, lo que
exige que el registrador realice su propia investigacion o se base en la certificacion
notarial de que la hipoteca se ha constituido validamente, pero el proceso de inscripcion
registral podria ser mas sencillo y rapido si la inscripcion tuviera por objeto simplemente
dar a conocer la hipoteca’®.

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee indicar cualquier
otra norma internacional en vigor y posibles esferas en las que caben mejoras en
relacion con la utilizacion de bienes inmuebles como garantia conforme al andlisis
que figura mas arriba.

141 Principios Basicos del BERD de una Ley Hipotecaria, Principios 2, 7 y 10.

142 1pid., Principio 4.

143 1bid., Principio 9.

144 BERD, “Mortgages in transition economies — The legal framework for mortgages and mortgage
securities”, pag. 21.

145 |bid., pag. 22.
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2. Posibles esferas en las que caben mejoras
a) Utilizacion de bienes como garantia

72. Laintencion de los parrafos siguientes es indicar posibles esferas en las que caben
mejoras en relacion con la utilizacién de bienes como garantia para facilitar el acceso
de las MIPYME al crédito.

i) Obstdaculos a que se enfrentan las MIPYME, en particular las microempresas

73. Aunque la Ley Modelo ha sido concebida con el fin de ampliar el acceso al crédito
y reducir el costo de este para todo tipo de empresas, resulta especialmente util para las
pequefias y medianas empresas'*®. Pese a las ventajas evidentes que pueden derivarse
para las empresas de la existencia de un marco juridico basado en la Ley Modelo, quizas
esto no baste por si solo para eliminar todos los obstaculos con que pueden tropezar las
empresas, y en particular las microempresas, para acceder al crédito, como se detalla a
continuacion.

Falta de bienes que puedan utilizarse como garantia

74. Las microempresas tienen limitaciones para obtener financiacidon, ya que los
bancos y otras instituciones financieras suelen ser reacios a concederles créditos no
garantizados, incluso a tasas de interés elevadas, porque la evaluacion del historial
crediticio pone de manifiesto un alto riesgo de incumplimiento por parte de las
microempresas. Muchas de ellas carecen de la cantidad y el tipo de bienes necesarios
que puedan servir como garantia. Los enseres domésticos de propiedad de
microempresas no suelen ser aceptados como una garantia eficaz dado que por lo general
son de poco valor y se deprecian demasiado rapido, ¢ incluso pueden no estar sujetos a
los procesos de ejecucion judicial.

75. A veces los microprestamistas aceptan joyas o incluso muebles y
electrodomésticos del hogar como garantia 7. Desde el punto de vista de los
microprestamistas, esa clase de garantias sirve principalmente para demostrar el
compromiso de la microempresa, mas que como una fuente de pago secundaria*é,

76. Los requisitos exigidos en materia de garantias conforme a los reglamentos
financieros son bastante rigurosos en todo el mundo para los prestatarios (incluidas las
microempresas). En Asia y el Pacifico, los reglamentos financieros vigentes en muchos
paises exigen que el valor del bien gravado sea equivalente, como minimo, al 125 % del
monto del préstamo*. En otros paises, esos requisitos son aiin mas estrictos y el valor
que se exige puede llegar a ser hasta del 250 % del monto del préstamo**®. Segtin una
encuesta del BAsD (2019), el principal obstaculo que tenian las pequefias y medianas
empresas para acceder a la financiacion del comercio era la falta de bienes que pudieran
dar en garantia'®. En comparacién con las pequefias y medianas empresas, es probable
que las microempresas tengan aun menos bienes que puedan servir como garantia.

77. Si bien los estrictos requisitos relacionados con las garantias limitan el acceso de
las microempresas al crédito en general, en algunas jurisdicciones esto constituye un
problema especialmente para las mujeres empresarias, ya que sus bienes o activos suelen
ser de propiedad del conyuge o estar registrados a nombre de este. En algunos Estados,
por ejemplo, la desigualdad en materia de derechos sucesorios y las restricciones que
tienen las mujeres para trabajar limitan su acceso a bienes gravables®2. En la regién de
Oriente Medio y Norte de Africa, las tasas de actividad empresarial femenina son las
mas bajas del mundo, en parte debido a los limitados derechos que tienen las mujeres a
utilizar bienes de la familia como garantia y a las dificultades conexas para acceder al

146 Guia de préacticas de la CNUDMI (nota 112 supra), parr. 26.

147 OIT, Making Microfinance Work (nota 64 supra), pag. 120.

148 1pid.

149 BAsD, “Thematic Evaluation: ADB Support for SMEs” (2017), pag. 3, nota 12.
%0 EMI, Financial Inclusion (véase la nota 49 supra), pag. 16.

151 BAsD, ADB Briefs nim. 113 (nota 100 supra), pag. 5, figura 5.

152 1TC, Abriendo mercados para mujeres comerciantes (nota 22 supra), pag. 22.
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crédito®®. En algunos Estados de esa region, las mujeres no tienen derecho a administrar
los bienes conyugales, ni siquiera los bienes que ellas mismas han aportado al
matrimonio ni los bienes adquiridos durante el matrimonio %,

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de formular una recomendacion para encarar el problema de la falta de
bienes que puedan dar en garantia las microempresas, conforme al andlisis que
figura mas arriba.

Valoracion de los bienes

78. Para conceder un préstamo sobre la base de bienes muebles es necesario estimar
el valor de estos, lo que sigue siendo un proceso bastante complejo pese a la existencia
de normas internacionales'®®. En la practica, hay muchas maneras de determinar el valor
de los bienes que se van a gravar y el método elegido suele variar segtn el tipo de bien
de que se trate. Por ejemplo, si los bienes son créditos por cobrar, por lo general su valor
se basa en el importe que el financiador espera obtener de los deudores de dichos
créditos®®®. Si se trata de existencias (p. ej., ropa), lo habitual es que el valor se calcule
en funcion de los precios que se paguen por esas existencias en el mercado secundario
correspondiente’®. Sin embargo, es posible que el financiador no logre obtener el valor
de mercado actual, ya que el valor realizable puede verse afectado por el deterioro de
las condiciones del mercado. Cuando es necesario vender los bienes con urgencia, a
menudo los compradores esperan adquirir el bien a un precio muy inferior*®. En
consecuencia, los anticipos se calculan como un porcentaje del valor de los bienes
(p. ¢j., el 40 % del valor de mercado de las existencias de ropa).

79. En general, los acreedores necesitan hacer predicciones racionales sobre cuanto se
podria obtener de los bienes dados en garantia en caso de incumplimiento. Determinar
el valor del bien implica un riesgo, por lo que es esencial y necesario tener
conocimientos especializados para que los financiadores realicen valoraciones fiables
de los bienes que se van a gravar'®. El valor de determinados bienes —como los bienes
de equipo industriales y de fabricacion y los productos agricolas— puede verse afectado
no solo por el estado de los bienes sino también por las condiciones y tendencias del
mercado’®. Por ejemplo, un bien de equipo que se encuentre en buenas condiciones de
funcionamiento puede tener poco valor de reventa si existe un modelo mas eficiente o
si las tendencias del mercado muestran preferencia por un disefio mas nuevo 6.,

80. Para los financiadores que conceden préstamos a microempresas, la valoracion de
los bienes plantea mas dificultades porque algunos métodos de valoracion pueden tener
un costo demasiado alto en relacion con el valor del bien. Permitir que los bienes
gravados sean valorados por los financiadores (y no por tasadores independientes)
parece ser un mecanismo mas eficaz y menos costoso!®?, Como se sefiala en la Guia de
prdcticas, también puede ser particularmente dificil determinar el valor de un bien si se
trata de un tipo de bien que no se comercializa habitualmente en el mercado en
cuestion?®,

158 1bid.

1% Banco Mundial, Secured Transactions (nota 61 supra), pag. 26.

155 Véase www.ivsc.org/standards/international-valuation-standards/IVS.

1% Guia de practicas de la CNUDMI (nota 112 supra), parr. 121.

157 1bid.

%8 1bid., parr. 122.

19 La secretaria ha insertado estas dos oraciones adicionales conforme a lo solicitado por el Grupo de
Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 34).

160 Banco Mundial, Secured Transactions (nota 61 supra), pag. 104.

161 1bid.

162 Guia legislativa de la CNUDMI sobre las operaciones garantizadas (nota 91 supra), pag. 76.

163 Guia de practicas de la CNUDMI (nota 112 supra), parr. 123.
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Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de formular una recomendacion para encarar la cuestion de la
valoracion de los bienes de las microempresas, conforme al andlisis que figura mas
arriba.

Garantias excesivas

81. Los financiadores pueden exigir a las microempresas garantias de un valor muy
superior al monto del préstamo (lo que se denomina a menudo “valor excedentario de
la garantia”) ®* . Puede haber varias razones para hacerlo. Por ejemplo, las
microempresas suelen carecer de historial crediticio y documentacion sobre sus
operaciones para demostrar su solvencia. Es posible que los financiadores no dispongan
de herramientas eficaces en funcion del costo para evaluar el riesgo, especialmente
cuando el importe del préstamo solicitado es muy pequefio. Sin embargo, el pedido de
garantias excesivas puede limitar las posibilidades de que las empresas utilicen el valor
maximo de sus bienes para obtener un crédito garantizado de otro financiador utilizando
el valor residual, lo cual es posible conforme a la Ley Modelo con objeto de facilitar el
crédito!®s.

82. A fin de resolver el problema de las garantias excesivas, los tribunales de
diferentes jurisdicciones han ideado diversas soluciones, que se resumen como sigue:
i) declarar nula toda garantia mobiliaria que grave el valor de un bien en una proporcion
que exceda en demasia el valor de la obligacion garantizada mas intereses, gastos y
dafios y perjuicios; ii) facultar al otorgante para reclamar la liberacion del valor gravado
en exceso; y iii) a peticion del otorgante, solicitar al acreedor garantizado que negocie
de buena fe con el otorgante'®. Cabe sefialar que en la Guia legislativa de la CNUDMI
sobre las operaciones garantizadas no se recomienda que se faculte al poder judicial
para declarar nula una garantia mobiliaria o reducir el alcance de una garantia mobiliaria
mediante una declaracién judicial de su valor excesivo®’.

83. Esprobable que larespuesta apropiada al problema de las garantias excesivas varie
de un Estado a otro y en algunos casos puede estar prevista en otras ramas del derecho.
Por ejemplo, es posible que en el derecho interno de algunos Estados también se permita
reducir la medida en que pueden gravarse los bienes si su valor supera con creces el
monto de la obligacién garantizada®,

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la posibilidad
de formular una recomendacién para encarar el problema del pedido de garantias excesivas
a las microempresas, conforme al analisis que figura mas arriba.

Ejecucion

84. En caso de incumplimiento, las garantias mobiliarias permiten que el financiador
cobre lo que se le adeuda utilizando el valor del bien gravado. En algunas jurisdicciones,
la legislacion aplicable no impone ningun limite a lo que puede embargar el acreedor
garantizado de una microempresa para ejecutar sus créditos. Cabe sefialar, como aspecto
importante, la necesidad de que las leyes pertinentes protejan los bienes personales
esenciales y los excluyan del alcance de la ejecucion, sobre todo en el caso de los
empresarios individuales. La legislacion de algunos Estados puede restringir la
constitucion de garantias mobiliarias sobre enseres domésticos o la posibilidad de
embargar bienes personales, o puede limitar el importe por el que puede ejecutarse una
garantia mobiliaria sobre esos bienes. En el contexto de los procesos de ejecucion

16

b

En la préctica, el pedido de garantias excesivas puede ir acompafiado de la solicitud de que se
otorguen garantias personales (véase mas adelante el capitulo Il1, seccién H.2, sobre garantias
personales para préstamos concedidos a MYPE).

La secretaria ha revisado este parrafo para responder a las preocupaciones relativas a una posible
interpretacion negativa de la constitucion de una garantia real sobre todos los bienes muebles, tal
como pidi6 el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 34).

%6 Guia legislativa de la CNUDMI sobre las operaciones garantizadas (nota 91 supra), pag. 89.

167 1bid., pag. 90.

188 Guia de préacticas de la CNUDMI (nota 112 supra), parr. 25.

16

a
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judiciales, las leyes nacionales pertinentes pueden facultar a los tribunales para dictar
determinadas medidas de proteccion de los bienes personales esenciales de los
propietarios de las microempresas, o de un porcentaje minimo del valor de esos bienes.
Las dificultades que enfrentan los acreedores garantizados para ejecutar sus créditos
pueden desalentarlos de conceder préstamos a MIPYME.

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de formular una recomendacion para encarar la cuestion de la ejecucion
de las garantias mobiliarias de las microempresas, conforme al andlisis que figura
mas arriba.

ii) Instrumentos internacionales que facilitan la utilizacion de determinados bienes
muebles como garantia

85. En los parrafos siguientes se analizan varios instrumentos internacionales futuros
que facilitaran la utilizacion de créditos por cobrar y resguardos de almacén como
garantia, que probablemente seran usados por la mayoria de las MIPYME de todo el
mundo en el curso ordinario de sus negocios.

Créditos por cobrar

86. Las empresas (incluidas las MIPYME) suelen financiar su funcionamiento con los
créditos por cobrar que generan, en lugar de esperar a cobrarlos. Algunas veces piden
dinero prestado a un financiador y utilizan los créditos por cobrar como garantia del
cumplimiento de sus obligaciones. Como se ha mencionado anteriormente, una
MIPYME (actuando como “otorgante”) deberia poder constituir una garantia mobiliaria
sobre casi cualquier tipo de bien mueble, incluidos los créditos por cobrar. Otras veces,
también ceden pura y simplemente sus créditos por cobrar a un financiador,
habitualmente con un descuento. La ultima clase de financiador suele denominarse
“agente financiero” (en inglés, factor)'®. En las operaciones en que se realiza una cesién
pura y simple de créditos por cobrar, todos los beneficios y riesgos econdmicos se
transfieren al agente financiero. Si, al cobrar los créditos, el agente financiero obtiene
un importe superior al que pagoé por ellos, se queda con el excedente que exista a su
favor. Del mismo modo, si no es posible cobrar algunos créditos, el agente financiero
es quien soporta la pérdida, a menos que se haya estipulado otra cosa (operacion
denominada “factoraje con recurso”)*".

87. Reconociendo el gran volumen de operaciones de factoraje y la falta de un texto
armonizado para ayudar a los Estados en las reformas del derecho interno en la materia,
el Consejo Directivo del UNIDROIT aprobd en 2019 el proyecto de una Ley Modelo
del UNIDROIT sobre el Factoraje, que sigue siendo un trabajo en curso '’ 2. El
objetivo de la Ley Modelo sobre el Factoraje seria ayudar a los Estados que desean
aprobar una nueva legislacion sobre el factoraje o actualizar su marco de operaciones
garantizadas, pero que ain no estan en condiciones de emprender una reforma global
que abarque todo tipo de bienes muebles. La Ley Modelo sobre el Factoraje se basa en
los textos de la CNUDMI sobre las operaciones garantizadas, como la Convencion sobre
la Cesion de Créditos y la Ley Modelo, y podria ayudar a eliminar los impedimentos
para recurrir al factoraje (p. e€j., los requisitos de perfeccionamiento, las clausulas de

69 1bid., parr. 79.

170 1bid., parr. 85.

171 En 2020 se estableci6 un grupo de trabajo para que analizara un anteproyecto de la Ley Modelo,
cuya Ultima versién (fechada en noviembre de 2021) trata de cuestiones relativas a las cesiones de
créditos por cobrar, el modo de hacer oponible a terceros la cesion de un crédito por cobrar, el
sistema registral, los derechos y obligaciones de las partes (incluidos el cedente y el cesionario, y
el deudor), el cobro y la ejecucién en lo que respecta a las cesiones puras y simples y las
transferencias con fines de garantia, asi como el conflicto de leyes. Véase Estudio LVIII A —
W.G.4 - Doc. 3.

172 pyede consultarse mas informacion sobre el proyecto en www.unidroit.org/work-in-
progress/factoring-model-law/. Cabe sefialar que el UNIDROIT ya ha elaborado el Convenio del
UNIDROIT sobre el Factoraje Internacional (1988), que entré en vigor en 1995.

I=]
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intransferibilidad, el trato preferencial para determinadas partes y la ejecucion) 1y
reducir el costo del factoraje.

Resguardos de almacén

88. Los resguardos de almacén han adquirido una importancia creciente en la
financiacion de la cadena de suministro y de la cadena de valor, tanto en el plano local
como mundial. Sin embargo, en muchas jurisdicciones faltan normas que regulen los
resguardos de almacén en lo que respecta, por ejemplo, a la emision y transmision de
los resguardos de almacén, los deberes y derechos de los emisores y los titulares, y la
asignacion de pérdidas en caso de insuficiencia de los bienes almacenados. Esto
constrifie la venta de los resguardos de almacén y su utilizacion como garantia del pago
de préstamos, restringiendo asi el acceso al crédito y limitando el crecimiento
econdomico. En la actualidad, no existen normas internacionales que ayuden a los
Estados a emprender reformas en relacion con el uso de los resguardos de almacén. Se
ha sugerido que lograr cierto grado de armonizacion podia facilitar el uso de los
resguardos de almacén, especialmente entre sectores y en el contexto transfronterizo ',

89. En 2020, la CNUDMI y el UNIDROIT iniciaron un proyecto conjunto sobre la
elaboraciéon de una ley modelo sobre resguardos de almacén, centrada en los aspectos
de derecho privado de los resguardos de almacén; sigue siendo un trabajo en curso ',
En particular, un sistema de resguardos de almacén bien disefiado puede aportar
beneficios a todos los participantes en el mercado de productos basicos, entre ellos
facilitar el acceso al crédito y reducir su costo mediante la creacion de garantias seguras,
lo que atraeria las inversiones del sector privado a un sector concreto. Un sistema de
resguardos de almacén que sea eficaz también permite a los pequefios agricultores
(como las MIPYME) participar en los mercados de productos basicos, ya que les ofrece
la posibilidad de reagrupar sus productos y venderlos conjuntamente mas adelante en la
cadena de valor®™,

Nota para el Grupo de Trabajo: i) El Grupo de Trabajo tal vez desee indicar
cualquier otro instrumento internacional que se esté elaborando y guarde relacion
con la utilizacion de garantias.

ii) Los gravamenes sobre bienes inmuebles estan, en principio, excluidos del ambito
de aplicacion de los textos de la CNUDMI sobre las operaciones garantizadas. El
Grupo de Trabajo tal vez desee estudiar si es conveniente ofrecer orientaciones sobre
este tema en relacion con el acceso de las MIPYME al crédito. El Grupo de Trabajo
tal vez desee también considerar la posibilidad de recurrir, segun proceda, a las
recomendaciones y orientaciones pertinentes de los textos de la CNUDMI sobre las
operaciones garantizadas y otras normas juridicas internacionales en vigor que
puedan ser pertinentes.

b) Garantias personales para préstamos concedidos a MYPE
90. Los parrafos siguientes pretenden indicar posibles esferas en las que caben
mejoras en relacion con la emision de garantias personales para préstamos concedidos
a MYPE, ya sea sobre la base de las mejores practicas actuales aplicadas en diferentes
Estados o de la labor de la CNUDMI sobre la insolvencia de las MYPE.
91. Los financiadores suelen exigir garantias personales a las MIPYME que solicitan
un préstamo, en particular a las MYPE, para reducir su riesgo a la hora de prestar, ya

173 Informe resumido del primer periodo de sesiones del Grupo de Trabajo del UNIDROIT sobre la
Ley Modelo de Factoraje, Estudio LVIII A-W.G.1 — Doc.4 rev.1 (agosto de 2020), parr. 9.

174 A/CN.9/1066, parr. 5.

175 En 2020 se cred un grupo de trabajo del UNIDROIT para elaborar un proyecto de texto de una ley
modelo sobre resguardos de almacén. La ultima version del proyecto de texto (fechado en agosto
de 2021) trata de la emision de un resguardo de almacén, la cesidn de resguardos de almacén, los
titulares protegidos y otros cesionarios, las garantias, etc. Véase Estudio LXXXIIl - W.G.3 -
Doc.3.

176 puede consultarse mas informacion en www.unidroit.org/work-in-progress/model-law-on-
warehouse-receipts/#1488897069871-af7a84cf-bd9a.
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que las garantias crean una obligacion adicional por parte de una tercera persona
(es decir, el garante) que se distingue de la obligacion principal del deudor. El garante
pagara la obligacion del deudor si este no cumple y probablemente se subrogara en los
derechos de los acreedores contra la empresa, incluido el derecho a ejecutar el préstamo.
Si el garante no puede devolver el préstamo de la MYPE, los financiadores pueden
embargar cualquiera de sus bienes privados (fianzas no garantizadas) o solo los bienes
concretos respecto de los cuales se constituyd (fianza garantizada)'”’.

92. Si bien la exigencia de garantias personales puede ser mas comun cuando no se
dispone de bienes gravables que reunan los requisitos exigidos por los financiadores en
funcion de la evaluacion que estos hacen de los riesgos, de modo que las garantias
personales complementen la deficiencia, los financiadores pueden exigir garantias
personales incluso cuando la garantia ofrecida es proporcional al riesgo que asumen,
con objeto de reducirlo ain mas. De hecho, los bienes personales del garante podrian
ser de un valor igual o superior al de los bienes de la MYPE, en particular si esta es una
empresa emergente 178> 17®  Constituir garantias personales también puede permitir
mejorar considerablemente las condiciones del préstamo, por ejemplo, consiguiendo
una tasa de interés mas baja, un préstamo de mayor cuantia o un plazo mas amplio para
el pago. Obtener una financiacion que de otro modo estaria fuera del alcance de muchas
MYPE puede ayudarles a establecerse en el mercado y, finalmente, a crecer. Con mucha
frecuencia, la alternativa puede ser no conseguir ningun crédito porque el riesgo de
pérdida por incumplimiento seria demasiado grande para que el financiador lo aceptara.
Ademas de respaldar una solicitud de préstamo, en determinados casos, las MYPE
pueden ofrecer una garantia personal a otra MYPE para garantizar el pago de la deuda
contraida con esa otra empresa por el suministro de bienes o servicios .

i) Una introduccion general a las garantias personales dependientes e independientes

93. En muchas tradiciones juridicas, las garantias personales se agrupan en dos
categorias generales segun el vinculo que exista entre la garantia y la relacion
contractual subyacente 8!, En la primera categoria (garantias independientes) se
incluyen las garantias personales independientes de la relacion contractual subyacente,
en las que el garante esta obligado a cumplir tras recibir del acreedor una demanda de
cumplimiento que se ajuste exactamente a las condiciones estipuladas en el contrato u
otro acto juridico por el que se haya constituido la garantia personal (las cartas de crédito
contingente suelen considerarse un ejemplo de garantias personales independientes) %2,
Dado que la garantia es independiente de la obligacion del deudor principal, el garante
no puede oponerse a la demanda de cumplimiento alegando que la obligacion del deudor
no ha vencido todavia o que el deudor ya la ha saldado. El garante personal puede
invocar solamente sus propias excepciones contra el acreedor (p. ¢j., la excepcion de
compensacion, cuando el garante personal tiene otro crédito contra el acreedor) %,

94. Las garantias independientes se utilizan en gran medida en las operaciones
internacionales ya que, debido a su independencia del contrato subyacente, son

17

N

La secretaria ha revisado los dos parrafos iniciales de esta seccion (parrafos 98 y 99 de

A/CN.9/WG.I/WP.124), entre otras cosas invirtiendo su orden, para hacer que el texto sea mas

coherente.

En algunos paises, el anticipo de efectivo para comerciantes es una opcion alternativa a las

garantias personales y los bienes dados en garantia, en virtud del cual el financiador proporciona

una suma fija por adelantado a cambio de un porcentaje de las futuras operaciones con tarjetas de

crédito y débito realizadas por la empresa. La aprobacidn se basa en el rendimiento actual de la

empresa. Véase www.smeloans.co.uk/blog/personal-guarantees-by-directors-the-ultimate-guide/.

La secretaria ha afiadido una referencia al papel que desempefian las garantias personales en cuanto

a reducir los riesgos de los financiadores y el costo del crédito, tal como pidié el Grupo de Trabajo

en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 36).

La secretaria ha incluido esta referencia de acuerdo con las deliberaciones del Grupo de Trabajo en

su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 41).

181 M. Damjan, A. Vlahek, “The protection of consumers as personal security providers under the
DCFR and EU consumer law”, 2018, pag. 21, publicado en www.researchgate.net/.

182 véase también la Convencidn de las Naciones Unidas sobre Garantias Independientes y Cartas de
Crédito Contingente (Nueva York, 1995).

183 M. Damjan, A. Vlahek, “The protection of consumers” (nota 181 supra), pag. 24.
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especialmente eficaces para constituir una buena calificacion crediticia de la empresa
ante los acreedores extranjeros. Debido al considerable nivel de riesgo para el garante,
a menudo las proporcionan a titulo oneroso instituciones financieras que cuentan con
los recursos y los conocimientos especializados necesarios para gestionar los riesgos de
las operaciones internacionales y una posicion de negociacion mas fuerte que un garante
individual para negociar condiciones mas favorables (p. ej., el derecho a que se les
reintegre lo que hubieran pagado si se declara la nulidad o inexigibilidad del crédito
garantizado)!®*. Los pequefios negocios que recurren a las garantias independientes
suelen ser medianas empresas maduras, activas en operaciones transfronterizas y que
cuentan con los recursos suficientes para pagar el coste adicional de la garantia. Debido
a que sus recursos y la amplitud geografica de sus operaciones son mas limitados, las
MYPE suelen utilizar principalmente las garantias dependientes, normalmente
conocidas como fianzas!®., En muchos paises, las garantias independientes no estan
reguladas especificamente en la ley y surgen principalmente de la practica contractual
y estan sujetas a los principios generales del derecho contractual y mercantil, por lo que
la Convencion de las Naciones Unidas sobre Garantias Independientes y Cartas de
Crédito Contingente (Nueva York, 1995) puede ayudar a los Estados a elaborar un
régimen juridico previsible y eficaz que se aplique a esas garantias.

95. En la segunda categoria de garantias (garantias dependientes o fianzas), en las que
la garantia esta vinculada a la relacion contractual subyacente, la obligacion del garante
es accesoria a la obligacion principal del deudor y el garante actia como obligado
subsidiario del deudor principal en caso de incumplimiento®. Por lo tanto, el acreedor
puede solicitar el pago en primer lugar al deudor principal (no obstante, véase el
parr. 101), y el garante, una vez que se le solicite el pago, puede invocar todas las
excepciones que el deudor principal podria alegar contra el acreedor'®.

96. Como se ha sefialado anteriormente (véase el parr. 94), las fianzas son utilizadas
preferentemente por las MYPE que, debido a la naturaleza de su actividad, realizan
operaciones menos complejas a nivel local. Suelen ser aportadas por financiadores no
profesionales que son los propietarios, directores o miembros de las MYPE, sus
familiares u otras personas allegadas. Las garantias personales no solo respaldan el pago
puntual de los préstamos comerciales, sino que también generan confianza entre los
financiadores y las MYPE, ya que indican a los financiadores que es mas probable que
las MYPE traten el pago del préstamo como una prioridad, dado que sus ingresos o sus
bienes (o los de personas allegadas a ellos o asociadas a la empresa) corren riesgo %,

ii) La importancia de las garantias personales dependientes para las MYPE

97. Aunque el otorgamiento de una garantia personal para respaldar un préstamo
comercial es algo bastante comun para muchas MYPE de diferentes regiones del
mundo®®, las garantias personales pueden debilitar la responsabilidad limitada de la
MYPE cuando esta ha sido constituida como una sociedad con responsabilidad limitada.
En la practica, la MYPE tendra que renunciar al escudo protector que le confiere la
responsabilidad limitada de sus miembros, ya que el propietario u otra persona

184 A Schwartze, “Personal Guarantees Between Commercial Law and Consumer Protection”,
publicado en los informes generales del X1X Congreso de la International Academy of
Comparative Law (M. Schauer, B. Verschraegen, eds.), 2017, pag. 375.

La secretaria ha revisado la segunda parte de este parrafo (parr. 100 de A/CN.9/124) para aclarar la
diferencia en el uso de las garantias personales por parte de los distintos tipos de pequefias
empresas, tal como solicit6 el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (parr. 37,
A/CN.9/1084).

C. Henkel, “Personal Guarantees and Sureties between Commercial Law and Consumers in the
United States”, The American Journal of Comparative Law, vol. 62, 2014, pag. 337.

187 M. Damjan, A. Vlahek, “The protection of consumers” (nota 181 supra), pag. 23.

18 T, Wolff, “Look Before You Sign... the Pitfalls Of Personal Guaranties”, 2018, publicado en The
National Law Review (www.natlawreview.com/article/look-you-sign-pitfalls-personal-guaranties).
Por ejemplo, segln una encuesta publicada en 2020 por los bancos regionales de la Reserva
Federal de los Estados Unidos, casi el 60 % de las pequefias empresas que tenian empleados
utilizaban garantias personales como medio de garantizar el pago de las deudas de la empresa.
Véase R. Simon y H. Huddon, en Wall Street Journal, 4 de abril de 2021, “Small-business owners
feel weight of personal debt guarantees”.
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estrechamente vinculada a la MYPE pasara a ser personalmente responsable de las
deudas de la MYPE. Ademas, el incumplimiento de una MYPE puede causar graves
problemas financieros a los garantes® y a sus familias y, en algunos paises, puede traer
aparejado un fuerte estigma social. Para mitigar los riesgos de sobreendeudamiento y
responder a la necesidad de crédito de las MYPE, en varios paises esta aumentando el
uso de fianzas de cumplimiento otorgadas por sociedades autorizadas (normalmente
compafiias de seguros). Las fianzas de cumplimiento tienen el mismo alcance que las
garantias personales, pero en caso de que el deudor principal no pueda cumplir su
obligacidn, la compaiiia de seguros intervendra y gestionara el cumplimiento o el pago.
Las fianzas de cumplimiento no requieren que se ofrezca un bien en garantia y suelen
ser mas baratas que una garantia personal.

Nota para el Grupo de Trabajo: En la version siguiente del futuro texto, la secretaria
profundizard en el tema de las fianzas de cumplimiento; en particular, estudiard si
existen mejores prdacticas que hagan que el mercado de las MIPYME sea atractivo
para los proveedores de fianzas de cumplimiento.

iii)  Criterios que deberian aplicarse en un régimen de garantias personales a fin de
facilitar la concesion de crédito a MIPYME

98. No obstante, es decisivo contar con un régimen juridico que proteja por igual los
derechos de los garantes y los financiadores y no desaliente a estos ultimos de conceder
créditos. La mayoria de los Estados no parecen contar con un régimen particular de
garantias para los préstamos a las pequefias empresas, por lo que se aplica la legislacion
general de garantias. Sin embargo, varias caracteristicas de los regimenes generales de
garantias, como la forma del contrato, la naturaleza y el alcance de la responsabilidad
del garante, los deberes de comunicacion de informacion de los financiadores y la
ejecucion de la garantia, son igualmente pertinentes para las garantias otorgadas en los
préstamos a las pequefias empresas. En cambio, no parece que muchos paises tengan
disposiciones particulares sobre las garantias otorgadas por los familiares de los
propietarios o directores de las MYPE u otras personas estrechamente relacionadas con
ellos (véanse los parrs. 109 a 111).

a. Forma de la garantia personal

99. Es importante que los garantes sean conscientes de los riesgos que asumen cuando
aceptan contraer la obligacién de pagar las deudas de una MYPE. Es posible que los
empresarios sin experiencia o con escasos conocimientos financieros no entiendan
plenamente qué es una garantia personal y como puede afectar a su negocio y a sus
finanzas personales %', Para minimizar los riesgos relacionados con la falta de
conocimiento del garante, la mayoria de los Estados exigen que toda garantia,
independientemente de que se conceda para préstamos a pequefas empresas 0 no,
cumpla determinados requisitos formales para que pueda ejecutarse, como la capacidad

190 |a pandemia de COVID-19 ha aumentado los riesgos para los garantes personales y en algunos
Estados se han creado programas para mitigar esos riesgos. Por ejemplo, en 2020 el Reino Unido
prohibié a los bancos que solicitaran garantias personales a las pequefias empresas para respaldar
préstamos de emergencia y combind esta medida con un nuevo plan de préstamos para apoyar a las
pequefias empresas afectadas por la pandemia. Véase
www.theguardian.com/politics/2020/apr/02/uk-banks-banned-from-requesting-personal-
guarantees-for-loans.

191 véase por ejemplo “SMEs don’t understand personal guarantee in business loans”, 2016, en
https://smallbusiness.co.uk/smes-personal-guarantee-business-loans-2535607/. Los resultados de
esta encuesta de 2016 revelaron que la mayoria de los empresarios no entendian plenamente qué
era una garantia personal y como podia afectar a su negocio y sus finanzas personales.
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juridica del garante para contratar, la forma escrita 1%

juridicamente y la firma del garante!®.

, la voluntad de obligarse

100. Para minimizar ain mas los riesgos de desconocimiento, otros Estados han
establecido salvaguardias adicionales, como una declaracion explicita de
responsabilidad emitida por el garante!®, acuerdos escritos certificados por un notario
(que pueden incluir que se indique expresamente el monto maximo de la garantia
personal para que el garante sea consciente del riesgo que asume)'® o que el garante
reconozca ante un abogado la obligacion que contrae en virtud de la garantia personal,
tras lo cual el abogado debe confirmar el reconocimiento mediante un endoso en el
acuerdo de garantial® 1%7- 18 [ os regimenes nacionales equilibrados también garantizan
la transparencia y la seguridad juridica, tanto para el financiador como para el garante,
estableciendo claramente el momento en que se hace efectiva la oferta de una garantia %

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de formular una recomendacion que trate de la forma de la garantia
personal, conforme al andlisis que figura mas arriba.

b. Naturaleza juridica y alcance de la responsabilidad

101. La naturaleza juridica de la responsabilidad del garante puede afectar a su grado
de proteccion frente a la reclamacion de cumplimiento esgrimida por el financiador. En
el caso de la responsabilidad subsidiaria, el financiador debe exigir el cumplimiento de
su obligacién en primer lugar al deudor principal antes de exigirselo al garante, aunque
en algunos Estados las partes pueden convenir en que los financiadores reclamen el pago
directamente al garante?®. Si se establece la responsabilidad solidaria, el financiador
puede reclamar el cumplimiento al deudor o al garante (dentro de los limites de la
obligacion del garante). Ese principio se aplica también entre varios garantes personales
que pueden haber garantizado el cumplimiento de la misma obligacidon. Hoy en dia, la
mayoria de los contratos de garantia contienen una clausula de “solidaridad”, segin la
cual cada garante personal tiene una responsabilidad solidaria como miembro del grupo
de garantes y, al mismo tiempo, una responsabilidad individual frente a los
financiadores, por el pago de la deuda de la MYPE. Este tipo de clausulas puede
convertirse facilmente en una causa de endeudamiento para un garante al que se le pide
que devuelva el importe total de la garantia. Ese garante tendrd que recuperar la parte

19

N

En cuanto al significado de “forma escrita”, cabe sefialar que no todos los Estados parecen aceptar
la firma electronica (p. ej., Alemania). En cambio, en algunos Estados (p. ej., Austria), los
acuerdos firmados electronicamente son validos para las personas que acttan en ejercicio de su
actividad comercial, con sujecion al régimen juridico nacional en materia de firmas electronicas.
Véase A. Schwartze, “Personal Guarantees” (nota 184 supra), pag. 376.

L. Ellis, “Where are the loopholes in Guarantees?”, 2019, publicado en
https://hallellis.co.uk/unenforceable-guarantees-legal/.

Por ejemplo, Polonia, como se menciona en A. Schwartze, “Personal Guarantees” (nota 184
supra), pag. 376.

Por ejemplo, el Japon.

Por ejemplo, la provincia canadiense de Alberta.

197 La secretaria ha suprimido de este parrafo la referencia a Francia (parr. 105 de
A/CN.9/WG.1/WP.124), tal como solicité el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones
(A/CN.9/1084, parr. 38), ya que se sefial6 que el principio de proporcionalidad solo era aplicable
en determinados casos.

Cabe sefialar que, en muchos Estados, estas formas de proteccién parecen estar previstas
principalmente para los consumidores, mas que para las personas juridicas. Esto puede plantear el
interrogante de si las garantias personales de los propietarios, directores 0 miembros de las MYPE
pueden considerarse garantias otorgadas por consumidores y, en consecuencia, quedar amparadas
por la legislacion pertinente. No parece existir un criterio uniforme sobre esta cuestion en todos los
Estados. Véase A. Schwartze, “Personal Guarantees” (nota 184 supra), pag. 379.

La secretaria ha suprimido la referencia a la legislacién francesa en relacion con las garantias
personales de los propietarios y directores de MYPE, tal como solicité el Grupo de Trabajo en su
36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 38), y ha trasladado el analisis sobre la consideracion
de las garantias de los propietarios o directores como garantias otorgadas por consumidores (nota
198 supra), tal como sugirié el Grupo de Trabajo. La secretaria ha revisado aiin mas el parrafo
eliminando las referencias a las legislaciones de otros paises.

20 véase A. Schwartze, “Personal Guarantees” (nota 184 supra), pag. 375.
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de la garantia de los otros garantes y correra el riesgo de enfrentarse a un procedimiento
judicial largo y costoso si los demas garantes no pueden pagar o se niegan a pagar.

102. Dada la diferente amplitud de la proteccion, seria por tanto conveniente que el
derecho interno precisara si existe una presuncion del caracter subsidiario o solidario de
la responsabilidad (p. ej., en un Estado la ley impone una “responsabilidad solidaria”
cuando la garantia no dice nada al respecto)?® y si la presuncion de responsabilidad es
obligatoria o puede ser modificada por las partes y por qué medios (es decir, acuerdo
explicito). El legislador también puede considerar la posibilidad de exigir a las partes
que acuerden expresamente la naturaleza de la responsabilidad cuando celebren un
contrato de garantia. En caso de responsabilidad subsidiaria, seria importante establecer
en la ley los tipos de recursos contra el deudor principal (si los hubiera) que tendrian
que agotarse antes de que los financiadores pudieran exigir el cumplimiento al garante.
Esos recursos podrian ser, por ejemplo, notificaciones escritas, intimaciones
extrajudiciales, acciones judiciales contra el deudor o procedimientos de ejecucion
infructiferos?®,

103. En cuanto al alcance de la responsabilidad del garante, puede limitarse a un plazo
concreto o a un importe concreto de la deuda®® o no. Una garantia que no esté limitada
en el tiempo o en cuanto al importe puede ser especialmente arriesgada para el garante
de una MYPE, ya que este puede tener que responder de multiples préstamos de la
MYPE frente al mismo financiador sin percibir que su responsabilidad personal va en
aumento. Ademas, el garante también puede tener que responder por los préstamos
concedidos a la MYPE después de que deje de ser miembro de ella. Por lo tanto, es
conveniente que la legislacion nacional exija un acuerdo explicito entre el financiador
y el garante en el caso de las garantias ilimitadas. Ademas, la ley podria permitir que el
financiador y el garante acuerden que un garante que ya no sea miembro de una MYPE
quede liberado de su obligacion o sea sustituido por un nuevo garante. Del mismo modo,
en caso de fallecimiento del garante, se debe permitir al sucesor o sucesores que
obtengan una liberacion del financiador para evitar la responsabilidad por una
obligacidén que no asumieron.

104. La ley también deberia aclarar las demas obligaciones que deberia cubrir la
responsabilidad del garante, si es que hay alguna, como los intereses de la obligacion
principal, los dafios y perjuicios por el incumplimiento del deudor principal, los costos
de los recursos juridicos del financiador contra el deudor principal. Una vez més, seria
conveniente que, en aras de la transparencia, se establecieran mecanismos para velar
por que el garante tenga conocimiento de las obligaciones adicionales que cubrira la
garantia.

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de formular una recomendacion que trate de la naturaleza juridica y el
alcance de la responsabilidad del garante en relacion con la garantia personal,
conforme al analisis que figura mas arriba.

Deber precontractual y contractual de comunicar informacion

105. Como se ha sefialado anteriormente, las fianzas suelen ser otorgadas por personas
no profesionales que carecen de los conocimientos y la experiencia necesarios y que a
menudo desconocen todos los posibles riesgos de tales compromisos?®. Para ayudarles
a tomar una decision informada, asi como para facilitar una relacién basada en la
confianza entre las partes, se debe comunicar determinada informacion al garante antes
de la constitucion de la garantia y, en funcion de la duracion de esta, a lo largo de su
vigencia.

201 por ejemplo, Carolina del Norte, citado en T. Wolff, en The National Law Review (nota

188 supra).

202 \/éase A. Schwartze, “Personal Guarantees” (nota 184 supra), pag. 375.
203 yvéase M. Damjan, A. Vlahek (nota 181 supra), pag. 39.
204 |bid., pag. 20.
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106. Por ello, en varios paises, los financiadores estan obligados a explicar al garante
los riesgos juridicos y economicos generales derivados de la fianza; entre otras cosas,
si esta garantizada o no. Ademas, algunos paises consideran conveniente que se informe
al garante de los riesgos mas especificos relacionados con la situacion financiera de la
MYPE. El hecho de que determinada informacion sobre la situacion financiera de la
MYPE pueda ser confidencial no afecta al deber de comunicacion, ya que el financiador
debe obtener el consentimiento de la MYPE para comunicarla®®. Para asegurarse de que
el garante es plenamente consciente de los riesgos potenciales de las garantias, en
algunos paises el financiador aconseja al garante que solicite asesoramiento juridico y
financiero independiente sobre los efectos de la garantia. Como se indica mas adelante
(véase el capitulo VI, seccion G, sobre las medidas de proteccion contra las practicas
abusivas), es conveniente que la informacion se facilite en un lenguaje facil de entender
y de forma que permita comparar las condiciones de la garantia personal con contratos
similares de otros financiadores.

107. Para que recuerde el compromiso a largo plazo y su riesgo potencial, el garante
debe recibir una comunicacion peridodica mientras esté activa la garantia sobre el estado
de esta, que se refiera tanto a la obligacidn principal como a cualquier otra obligacion
accesoria vinculada a ella (véase el parrafo 104). Si bien es importante que la ley exija
la comunicacién periodica de la informacion pertinente, debe hacerlo de un modo que
reduzca la carga y el costo para los financiadores (p. ej., exigiendo simplemente
informacion con caracter anual).

108. Para maximizar sus efectos, el deber de comunicar informacion debe
complementarse con un deber de alertar de los riesgos, de modo que deba notificarse
inmediatamente al garante cualquier circunstancia que pueda afectar a su obligacion,
como el incumplimiento de la MYPE. De nuevo, los Estados pueden aclarar en su
legislacion el contenido de las alertas sobre los riesgos, que deberian incluir como
minimo informacidon sobre el importe garantizado de la obligacidn principal y cualquier
otra obligacion accesoria del garante. En aras de la transparencia y la equidad, si las
condiciones de la obligacion subyacente cambian de forma que puedan perjudicar al
garante, la ley puede exigir que se le consulte y no simplemente que se le informe, ya
que puede decidir retirar su compromiso?%.

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de formular una recomendacion que trate del deber precontractual y
contractual de comunicar informacion en relacion con la garantia personal,
conforme al anadlisis que figura mas arriba.

d. Garantias personales de los propietarios o directores de las MYPE o sus familiares

109. Como se ha indicado mas arriba, cuando la garantia personal es otorgada por el
propietario de la MYPE o un miembro de su familia (a menudo el coényuge), pueden
darse riesgos de endeudamiento excesivo o de embargo de bienes de la familia o bienes
personales de miembros de la familia. Para paliar esos riesgos, en determinados paises
el sector privado ha elaborado productos de seguro que a menudo se adaptan a las
necesidades de los propietarios o directores de las MYPE. No obstante, es importante
que la ley también tenga en cuenta esos riesgos y trate de paliarlos con medidas
adecuadas que van desde obligaciones precontractuales mas estrictas de comunicar
informacidn hasta requisitos de consentimiento del cdnyuge, restricciones sobre el tipo
de garantias que se pueden ofrecer o limitaciones sobre el embargo de bienes de la
familia o de sus miembros.

110. Para que el propietario de una MYPE otorgue una garantia personal, al parecer es
bastante comun en muchos paises exigir a los financiadores que expliquen las
consecuencias de dicha garantia al conyuge del propietario de la MYPE o incluso que
obtengan el consentimiento por escrito del conyuge antes del otorgamiento de la

25 pid., pag. 35.
206 \/éase, por ejemplo, Manulife Bank of Canada v. Conlin, [1996] 3 S.C.R. 415.
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garantia?”’. En algunos paises, sin embargo, hay excepciones a esta norma y puede no
exigirse el consentimiento en determinadas circunstancias; por ejemplo, si la garantia
personal es otorgada por el propietario o un director de la empresa?®,

111. Cuando se pide a miembros de la familia que otorguen garantias personales en
beneficio de las MYPE, no solo se ponen en riesgo los bienes personales de esos
familiares, sino que también pueden ponerse en peligro la estabilidad financiera del
hogar y las relaciones interpersonales de sus miembros. Sin embargo, pareceria que solo
unos pocos paises tienen leyes que regulen las garantias personales otorgadas por
familiares de propietarios de MYPE. En algunos paises, los 6rganos judiciales protegen
a esos garantes vulnerables aplicando las doctrinas de la violacion de la relacion
fiduciaria, o la falta de equidad?®® o la influencia indebida, cuya aplicacion no se limita
a las garantias personales. También se ha sefialado la importancia de cerciorarse de que
el garante estd actuando sobre la base de una informacion adecuada y neutra, y se ha
sugerido que el financiador debe cerciorarse de que el garante ha recibido asesoramiento
independiente y ha tenido tiempo suficiente para tomar una decision informada sobre
una obligacion que puede ser gravosa financiera y emocionalmente??. En determinados
paises, los 6rganos judiciales han sostenido que es ilegal que un financiador exija una
garantia otorgada por el conyuge por la tinica razén de que el futuro garante esta casado
con la persona que solicita el préstamo?!!.

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de formular una recomendacion que trate de las cuestiones relativas a
las garantias personales de los propietarios o directores de MYPE o sus familiares,
conforme al analisis que figura mas arriba.

Ejecucion de la garantia

112. Si la MYPE paga puntualmente el préstamo de acuerdo con las condiciones
estipuladas en ¢€l, por lo general el riesgo no es alto para los garantes o fiadores. Sin
embargo, cuando una MYPE se encuentra en dificultades financieras, la solvencia de
los garantes personales puede verse afectada. Si el garante no puede pagar las deudas,
es posible que este y su familia queden endeudados de por vida como consecuencia de
la ejecucion de la garantia personal, seglin lo que disponga la legislacion nacional, y en
algunos paises esto puede dar lugar a un profundo estigma social. En algunos Estados,
las dificultades financieras desproporcionadas de los garantes personales pueden
atenuarse mediante regimenes de insolvencia personal que les permitan liberarse de sus
obligaciones pendientes mediante un pago parcial o a plazos, diferido en el tiempo?*2.
Esa forma de liberarse de las deudas permite a los garantes continuar con su vida
econdémica habitual y, cuando el garante es el propietario de la MYPE, ello facilita que
este reanude sus actividades y también puede hacer que se sienta mas dispuesto a
hacerlo?®®. Sin embargo, no todos los paises han aprobado leyes en materia de
insolvencia personal, y es posible que algunos de los que si lo han hecho carezcan de
mecanismos que permitan a los garantes liberarse de sus deudas, o hayan fijado plazos
de espera prolongados para que los garantes se liberen, o impongan sanciones rigurosas
en caso de quiebra personal?*,
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Por ejemplo, en Austria, el Brasil, los Paises Bajos y Suiza, como se menciona en A. Schwartze,
“Personal Guarantees™ (nota 184 supra), pag. 380.

Por ejemplo, en los Paises Bajos (www.vandoorne.com/en/knowledge-sharing/blog/spousal-
permission-needed-for-guarantee/) y Turquia (https://ongorenlaw.com/the-consent-of-the-spouse-
will-not-be-needed-in-regard-to-the-guarantee-agreement/).

Segun el régimen del common law del Canada, una operacion es de caracter leonino cuando una
parte mas fuerte se aprovecha de la debilidad de otra para obtener un beneficio a costa de la parte
mas débil. Véase Canadian Centre for Elder Law Studies, “Financial Arrangements Between Older
Adults and Family Members: Loans and Guarantees”, 2004, pag. 9.

Véase M. Damjan, A. Vlahek (nota 181 supra), pags. 35y 36.

Véase, por ejemplo, Hawkins v. Community Bank of Raymore (Tribunal de Apelaciones, Octavo
Circuito, y Corte Suprema de los Estados Unidos).

D. Hahn, “Velvet Bankruptcy™, en Theoretical Inquiries in Law, 2006, vol. 7, pag. 541.

Ibid., pag. 540.

Banco Mundial, Report on the Treatment of MSME Insolvency, 2017, pég. 34.
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113. En la Guia legislativa de la CNUDMI sobre un régimen de insolvencia para
microempresas y pequerias empresas (la Guia legislativa), aprobada en el 54° periodo
de sesiones de la CNUDMI (2021), se recomienda la adopcion de un procedimiento
simplificado en relacion con las garantias personales otorgadas por empresarios
individuales, propietarios de MYPE de responsabilidad limitada o sus familiares para
responder a las necesidades comerciales de las MYPE cuando la ejecucion de la garantia
personal pueda dar lugar a la insolvencia personal del garante. Esto quizas pueda
lograrse mediante la consolidacion o la coordinacion de los procedimientos conexos, es
decir, el procedimiento de insolvencia seguido contra la MYPE y el procedimiento de
insolvencia o ejecucion contra sus garantes. En la Guia legislativa se aclara que, en los
casos en que no se haya iniciado un procedimiento contra el garante, la ley puede
permitir que este presente los posibles créditos de los acreedores para que sean tenidos
en cuenta en el procedimiento de insolvencia iniciado contra la MYPE a fin de que se
otorgue a esos créditos el tratamiento apropiado para evitar que el garante caiga en la
insolvencia. Por ejemplo, la ley puede permitir que, segliin el caso, se ordene la
paralizacion de la ejecucion contra los garantes personales de la MYPE durante un plazo
limitado. Al aprobar o confirmar un plan de reorganizacién de una MYPE insolvente, la
autoridad competente puede dar un tratamiento especial a los créditos que tenga un
garante contra la MYPE, diferenciandolos de los demas créditos comprendidos en el
plan. Es posible que la legislacion en materia de insolvencia permita que los garantes
de MYPE soliciten una reduccion o la exoneraciéon de las obligaciones que hayan
contraido en virtud de la garantia otorgada si esas obligaciones son desproporcionadas
respecto de los ingresos del garante, y también permitir que el garante pague la deuda a
plazos, durante un periodo prolongado. La autoridad competente u otro odrgano
competente del Estado puede tener facultades discrecionales para exonerar al garante o
reducir su obligacion limitdndola a la parte de la deuda que no esté cubierta por las
obligaciones de pago de la MYPE. Esas medidas podrian aliviar una situacion
desproporcionadamente dificil para el garante?®®,

114. En la Guia legislativa también se sugiere la posibilidad de prever, en una ley
distinta de la ley relativa a la insolvencia, medidas especiales de proteccion para
garantes que sean especialmente vulnerables, por ejemplo, los que se determine que han
otorgado garantias bajo coaccidn o que sean personas a cargo del deudor o que tengan
fuertes vinculos afectivos con é1 (véase el parr. 111 supra).

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de recomendar el uso de normas internacionales en vigor que guardan
relacion con la ejecucion de la garantia personal, conforme al andlisis que figura
mds arriba.

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee indicar otras
posibles esferas en las que caben mejoras para facilitar el uso de mecanismos de
endeudamiento para que las MIPYME accedan al crédito.

IV. Mecanismos de capital para que las MIPYME accedan al
crédito

115. En esta seccion se enumeran diversos mecanismos de capital existentes en el
mercado para que las MIPYME accedan al crédito (p. ej., el apoyo de familiares o
amigos, las inversiones realizadas por padrinos empresariales, el capital de riesgo y la
cotizacion en la bolsa de valores), se indican los marcos en vigor relacionados con el
derecho mercantil y se analizan las dificultades a las que se enfrentan las MIPYME y
los financiadores cuando utilizan esos mecanismos.

25 A/CN.9/1052, anexo, parr. 93, y A/ICN.9/WG.V/WP.172/Add.1, parrs. 330 a 335.
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A. Apoyo de familiares y amigos

116. Las microempresas suelen recurrir a familiares y amigos para obtener el capital
inicial?®. Como se ha indicado mds arriba, seglin una encuesta realizada por el CGAP,
es habitual que las pequefias empresas pidan dinero prestado a familiares y amigos?Y.
Como ya se ha mencionado (véase el parr. 27), los familiares y amigos pueden prestar
apoyo en forma de deuda, capital o garantia. La inversiéon de capital en la empresa a
cambio de una participacion en esta suele traer aparejada la adquisicion de derechos de
decision en la empresa. En algunos casos, es posible que los familiares y amigos
prefieran invertir en el capital de una MIPYME en sus etapas iniciales porque forman
parte de la red social mas cercana del empresario. No tienen las mismas preocupaciones
que los inversionistas profesionales en cuanto a la evaluacién de los riesgos?®. En
algunos paises, la cantidad de fondos que obtienen las MIPYME en sus etapas iniciales
a través de familiares y amigos generalmente supera los fondos obtenidos de otras
fuentes de capital privado (p. ej., capital de riesgo e inversiones de padrinos
empresariales)?’®. En los paises en desarrollo, es probable que las MIPYME dependan
mas de familiares y amigos?%.

117. Las inversiones en capital social procedentes de familiares y amigos suelen estar
sujetas a los marcos juridicos en vigor relativos al derecho mercantil que regula los
contratos (en la medida en que los derechos y obligaciones del inversionista se
establecen en un acuerdo contractual) y al derecho de sociedades (en el contexto de la
gobernanza empresarial y otras cuestiones no contractuales). El apoyo prestado por
familiares y amigos rara vez constituye una fuente garantizada de financiaciéon para
todos los tipos de empresas. Las dificultades que tiene el sector de la financiacion de las
MIPYME en ese sentido no son sustancialmente diferentes a las que enfrentan las
grandes empresas, salvo por el hecho de que las MIPYME son mas vulnerables
econémicamente, dependen mas de esa financiacion y pueden ser menos conscientes de
sus derechos y obligaciones en relacion con ella.

B. Inversion de capital por padrinos empresariales

118. Las inversiones realizadas por padrinos empresariales?? representan una de las
principales categorias de fuentes formales de capital privado, que abarca una amplia
gama de instrumentos de financiacion externa que permiten a las empresas obtener
fondos de fuentes privadas a cambio de una participacion en la propiedad de la
empresa®??. La inversion de capital por padrinos empresariales es una fuente valiosa de
fondos para las MIPYME, especialmente las que ain no estan maduras para obtener
financiacién proveniente de capital de riesgo?®. Los padrinos empresariales?®* suelen

21

o

Equipo de Tareas Interinstitucional sobre la Financiacion para el Desarrollo (nota 24 supra),

pag. 67; CESPAP, Small and Medium Enterprises Financing (nota 59 supra), pag. 3.

27 CGAP, “Executive Summary” (nota 60 supra), pag. 15.

28 |bid., pag. 24.

219 por ejemplo, en los Estados Unidos. Ibid., pag. 21. Ademas, seglin una encuesta realizada por el
Banco Central Europeo, el 18 % de las pequefias y medianas empresas (PYME) europeas sefialaron
que los fondos de familiares, amigos o empresas conexas eran fuentes importantes de financiacion
para ellas. Véase Banco Central Europeo, “Encuesta sobre el acceso de las empresas a la
financiacion en la zona del euro”, abril a septiembre de 2019 (2019), pag. 18.

20 |TC, Perspectivas de competitividad de las pymes 2019 (nota 25 supra), pag. 21.

221 | as inversiones de padrinos empresariales se refieren a las inversiones realizadas por personas de
mucho dinero, o grupos de personas adineradas, que aportan financiacion, por lo general fondos
propios, a cambio de una participacion en la propiedad de la empresa (a veces también a cambio de
deuda convertible).

222 OCDE, New Approaches (nota 92 supra), parr. 332.

223 A menudo, los administradores de fondos de capital de riesgo invierten directamente en MIPYME

que no cotizan en bolsa, con el fin de aportar capital y conocimientos técnicos y de gestion para

aumentar el valor de esas empresas y obtener una ganancia cuando se retiran de ellas (p. ej., al
vender la empresa después de algunos afios). Véase Equipo de Tareas Interinstitucional sobre la

Financiacién para el Desarrollo (nota 24 supra), pag. 67.

Generalmente son inversionistas —personas fisicas o juridicas— que invierten capital con la

expectativa de obtener un rendimiento financiero.

©
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participar activamente en la administracion de la empresa y pueden ofrecer
conocimientos especializados en materia de gestion, acceso a una red y otros beneficios
no econdmicos a las empresas en las que invierten (entre ellas MIPYME), lo que permite
a esas empresas crecer hasta un punto en que administradores de fondos de capital de
riesgo pueden decidir invertir en ellas??®. Es dificil calcular el volumen de las
inversiones realizadas por padrinos empresariales porque estos suelen permanecer en el
anonimato y rara vez revelan los detalles de sus inversiones??®.

119. Las leyes y reglamentos en vigor que regulan los contratos mercantiles suelen
abarcar las inversiones de los padrinos empresariales, en la medida en que los derechos
y obligaciones del inversionista se establecen en un acuerdo contractual. También
pueden estar sujetas al derecho de sociedades relativo a la gobernanza empresarial y
otras cuestiones no contractuales. Si el padrino empresarial procede de un pais
extranjero, esa inversion también puede estar sujeta a las leyes relativas a la inversion
extranjera directa. De manera similar al apoyo prestado por familiares o amigos, las
inversiones realizadas por padrinos empresariales rara vez constituyen una fuente
garantizada de financiacidon para todos los tipos de empresas. Por lo general, los
padrinos empresariales invierten en MIPYME innovadoras que se encuentran en una
etapa temprana de su ciclo de vida®?’. La ausencia de incentivos fiscales para las
inversiones de los padrinos empresariales y la falta de fondos publicos de coinversion
que complementen los fondos de los padrinos empresariales con cantidades similares de
fondos publicos aprobadas en el marco del sistema pueden hacer dificil que haya
padrinos empresariales que inviertan en las MIPYME en determinados paises??®.

C. Capital de riesgo

120. Como forma de capital privado, el capital de riesgo es una importante fuente de
fondos para las MIPYME en las economias desarrolladas y en las economias en
transicion. A menudo, los administradores de fondos de capital de riesgo invierten
directamente en MIPYME que no cotizan en bolsa, con el fin de aportar capital y
conocimientos técnicos y de gestion para aumentar el valor de esas empresas y obtener
una ganancia cuando se retiran de ellas (p. ¢j., al vender la empresa después de algunos
anos)?®. Ademas de invertir en empresas emergentes, los administradores de fondos de
capital de riesgo también proporcionan financiacién a empresas en funcionamiento 2%,

121. Las inversiones en capital de riesgo suelen estar contempladas en las leyes y
reglamentos en vigor que regulan los contratos mercantiles (en la medida en que los
derechos y obligaciones del inversionista se establecen en un acuerdo contractual) y el
derecho de sociedades (en el contexto de la gobernanza empresarial y otras cuestiones
no contractuales). Si el gestor de los fondos de capital de riesgo procede de un pais
extranjero, esa inversion también puede estar sujeta a las leyes relativas a la inversion
extranjera directa. Si bien la inversion de capital de riesgo podria quizas reducir la
brecha de financiacion de las MIPYME, no es el tipo de financiacion apropiado para
todas ellas. Los administradores de fondos de capital de riesgo suelen interesarse
unicamente por un pequefio grupo de MIPYME que tienen (como minimo) un modelo
de negocios que les permitird una expansioén rapida®®’. Ademas, los administradores de
fondos en Europa han determinado que en general los mayores desafios que plantea el
negocio del capital de riesgo son el entorno de salida (incluida la validez de las cldusulas
de salida y la posibilidad de hacerlas cumplir), la captacion de fondos, la alta valoracion

25 OCDE, Financing SMEs and Entrepreneurs 2020 (nota 20 supra), pag. 43.

226 Fondo Europeo de Inversiones (nota 63 supra), pag. 32.

22 OCDE, Financing SMEs and Entrepreneurs 2020 (nota 20 supra), pag. 43.

28 OCDE, New Approaches (nota 92 supra), parr. 405.

229 Equipo de Tareas Interinstitucional sobre la Financiacion para el Desarrollo (nota 24 supra),
pag. 67.

230 Fondo Europeo de Inversiones (nota 63 supra), pag. 25.

2L |TC, Perspectivas de competitividad de las pymes 2019 (nota 25 supra), pag. 25.
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de las empresas en las que se invierte y el nimero limitado de empresas de alta calidad,

lo que se aplica igualmente al sector de las MIPYME 2%,

122. En algunas economias, el principal obstaculo que tiene el sector de la financiacion
de las MIPYME para movilizar fondos de capital de riesgo es el desarrollo insuficiente
de los mercados de capital privado. Por ejemplo, en Africa, alrededor de la mitad de
quienes respondieron una encuesta por sector de actividad econdmica indicaron que el
nimero limitado de administradores de fondos de capital privado que tuvieran una
sélida trayectoria era un factor que desalentaba la inversién®®. La inexistencia de un
marco regulador favorable y la falta de capacitacion y datos sobre los distintos sectores
de actividad econdmica también desalientan las inversiones de capital de riesgo en esos

paises?3,

Cotizacion en la bolsa de valores

123. La cotizacion de acciones en un mercado de valores podria desempefiar un papel
importante en los paises que han creado mercados bursatiles especializados para
medianas empresas maduras®®. Como parte del tramite de inscripcion de una empresa
como emisora en un mercado de valores, por lo general se le exige que comunique
informaciéon basica sobre sus actividades y su situacion financiera mediante un
prospecto. Una vez inscrita, se le pide que comunique informacién de manera periodica
y la negociacion de sus acciones se realiza con arreglo a las normas y procedimientos
establecidos por la bolsa de valores respectiva®®. La cotizacion en la bolsa de valores
puede permitir a las medianas empresas maduras atraer financiaciéon externa, mejorar su
solvencia, obtener reconocimiento de marca y mas visibilidad. Esto podria, a su vez,
darles acceso a otras fuentes de financiacién®’. Las bolsas de valores especializadas son
importantes para el desarrollo de un mercado de capitales para las medianas empresas
maduras?®. En comparacién con las principales bolsas de valores, las plataformas
especializadas podrian ofrecer tasas de inscripcion mas bajas y descuentos en las tarifas
anuales, requisitos de admision flexibles, asistencia para el desarrollo empresarial o

requisitos menos estrictos en cuanto a la frecuencia de la presentacion de informes?*.

124. Como mercado altamente regulado, la cotizacidon en las bolsas de valores esta
sujeta a una normativa especifica que impone al emisor diversas obligaciones de
comunicaciéon de informacién y presentacion de informes y de otra indole. Las
cuestiones contempladas en el prospecto suelen estar sujetas a las leyes y reglamentos
en vigor que regulan los contratos mercantiles. Debido a los costos fijos de la diligencia
debida y de la inscripcion en los mercados bursatiles, el tramite de inscripcion en las
principales bolsas de valores para la cotizacion de acciones suele tener un costo menos
asequible para las medianas empresas maduras que para las grandes empresas. Ademas
de los costos, los requisitos de comunicacion de informacion y presentacion de informes
exigidos por las principales bolsas de valores también plantean dificultades para muchas
medianas empresas maduras. A pesar del notable crecimiento que han tenido las
plataformas especializadas en todo el mundo, los paises de ingreso bajo tienen muchas
menos plataformas especializadas que los paises de ingreso alto?*’. Ademds, en muchos
casos existen factores socioecondmicos y culturales o practicas de gestion que

23

R

FEI, “EIF VC Survey 2019 — Fund managers’ market sentiment and policy recommendations”

(2019), pag. iv.

Equipo de Tareas Interinstitucional sobre la Financiacion para el Desarrollo (nota 24 supra),

pag. 67.

ITC, Perspectivas de competitividad de las pymes 2019 (nota 25 supra), pag. 27.

Ibid, pag. 13, recuadro 3.

2% OCDE, New Approaches (nota 92 supra), parr. 413.

%7 OCDE, Financing SMEs and Entrepreneurs 2020 (nota 20 supra), pag. 44.

2% En varias jurisdicciones se han establecido marcos regulatorios especiales para los mercados
bursatiles de PYME, con condiciones de admisibilidad menos estrictas para cotizar acciones en
ellos, por ejemplo, en el Reino Unido (AIM), el Canada (TSXV), Hong Kong (China) (GEM), el
Japon (Mothers), la Republica de Corea (KOSDAQ) y los Estados Unidos (NASDAQ).

2% UNCTAD y World Federation of Exchanges, The Role of Stock Exchanges in Fostering Economic
Growth and Sustainable Development (2017), pag. 12.

240 |bid., pag. 13.
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desaniman o disuaden a las medianas empresas maduras de considerar la posibilidad de
cotizar en bolsa, o se lo impiden (p. ¢j., su conocimiento deficiente o limitado del tramite
de inscripcion en la bolsa y su acceso reducido al asesoramiento juridico, el costo de
adquirir ese conocimiento o asesoramiento, la poca confianza en el tramite de
inscripcion en la bolsa, el temor al riesgo de volatilidad del precio de las acciones y su
vulnerabilidad ante las oscilaciones del precio, la renuencia a comunicar informacion
confidencial y la preocupaciéon por la pérdida de control que implica una mayor
participacion de inversionistas externos en la propiedad de la empresa) ', En
consecuencia, el mercado de algunos paises estd mas orientado a financiar por medio
del sector bancario que a través de la cotizacion en la bolsa de valores. Ademas, la
subvaloracion de las empresas y la falta de reglamentacion especifica también presentan
varias limitaciones?*?. Por iltimo, aunque no menos importante, el diferente tratamiento
fiscal de que son objeto en algunas jurisdicciones la financiacién mediante emision de
acciones y la financiacion mediante endeudamiento también afecta negativamente al
desarrollo de mercados bursatiles publicos para medianas empresas maduras %,

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar si:
i) existen otras leyes y reglamentaciones mercantiles que regulen los mecanismos de
capital mencionados mas arriba; y ii) existen otros mecanismos de capital
pertinentes para el acceso de las MIPYME al crédito pero que no estén sujetos a
marcos juridicos en vigor que proporcionen certidumbre y una clara asignacion de
riesgos tanto para los financiadores como para las MIPYME y favorezcan el acceso
de las MIPYME al crédito.

E. Un marco legislativo que apoye los mecanismos de capital para el
acceso de las MIPYME al crédito

125. Si bien la mayoria de las dificultades a las que se enfrentan las MIPYME vy los
financiadores al utilizar los mecanismos de capital requeririan atencién a través de
medidas fiscales, reglamentarias y de politicas, el derecho de sociedades desempefia una
funcion importante a la hora de incentivar la inversion en capital social. En esta
subseccion se analizaran las mejoras que se ha sugerido introducir en los marcos
juridicos en vigor relativos a la gobernanza empresarial que ofrece a los inversionistas
la proteccidn de la responsabilidad limitada e impone el requisito de llevar determinados
libros 0 documentacion?¥,

126. En la Guia legislativa de la CNUDMI sobre las empresas de responsabilidad
limitada, aprobada en julio de 2021, se sintetizan buenas practicas y principios
fundamentales relativos a las formas empresariales simplificadas en una serie de
recomendaciones sobre la forma en que los Estados podrian concebir y reglamentar una
forma juridica simplificada aplicable a las MIPYME que sea capaz de facilitar al
maximo el éxito y la sostenibilidad de esas empresas, fomentar el espiritu empresarial
y promover la participacion y la creacion de valor en la economia. Esa forma juridica
simplificada podria facilitar la inclusién econémica de las mujeres y otros empresarios,
como los jovenes y las minorias étnicas, que pueden verse expuestos a marcos
culturales, institucionales y legislativos desfavorables?*.

127. Es especialmente importante para que las MIPYME accedan al crédito la
recomendacion que figura en la Guia legislativa de la CNUDMI sobre las empresas de
responsabilidad limitada de que se otorgue personalidad juridica a la empresa de
responsabilidad limitada para que pueda convertirse en una persona juridica

21 OCDE, New Approaches (nota 92 supra), parr. 426.

242 |a secretaria ha insertado esta oracion a peticion del Grupo de Trabajo en su 36° periodo de
sesiones (A/CN.9/1084, péarr. 25).

23 OCDE, New Approaches (nota 92 supra), parr. 429.

24 |a secretaria ha afiadido esta nueva seccién sobre la constitucion de empresas, tal como solicité el
Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 61).

25 Guia legislativa de la CNUDMI sobre las empresas de responsabilidad limitada, parr. 4.
(De préxima publicacién).
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independiente de sus miembros 2. Una consecuencia esencial de la personalidad
juridica de las empresas de responsabilidad limitada es que sus miembros no responden
personalmente de las obligaciones y deudas de la empresa por el mero hecho de ser
miembros de ella?’’. La responsabilidad limitada permite a los empresarios (incluidos el
propietario de la MIPYME vy el inversionista de capital) tomar decisiones comerciales
sin la preocupacion de que sus bienes personales puedan verse afectados en caso de que
a la entidad mercantil no le vaya bien en sus negocios o se vea envuelta en algan litigio.
Esto es importante tanto para proteger a los miembros de la entidad como para promover
la innovacién y la creacion de empresas, ya que permite a los empresarios asumir riesgos
comerciales sin temor a ser personalmente responsables en caso de una posible quiebra
de la entidad®®. La presencia de ese escudo protector de la responsabilidad generalmente
pone a salvo a los miembros de una empresa de responsabilidad limitada del riesgo de
incurrir en responsabilidad personal, directa o indirecta, como resultado de las
actividades de la empresa. En efecto, la responsabilidad econémica de los miembros de
la empresa de responsabilidad limitada se limita a una suma fija, que normalmente
equivale al valor del aporte del miembro a la empresa. Esta caracteristica de que la
responsabilidad sea limitada podria ayudar a atraer a los inversionistas de capital. La
responsabilidad limitada de los miembros y la personalidad juridica independiente de la
entidad suelen ir de la mano. El otorgamiento de ambos atributos a las empresas de
responsabilidad limitada contribuira a promover su estabilidad y su acceso al crédito a
un costo mas bajo?°.

128. Por ultimo, pero no por ello menos importante, en la Guia legislativa de
la CNUDMI sobre las empresas de responsabilidad limitada se recomienda que la
empresa de responsabilidad limitada lleve determinados libros o documentacion en los
que consten, entre otras cosas: a) la informacidn proporcionada al registro de empresas;
b) el reglamento de organizacidn, en caso de que se hubiera adoptado por escrito o se
hubiera dejado constancia de é1 de alguna otra manera; c¢) la identidad de las personas
que sean en la actualidad, o hayan sido anteriormente, administradores designados,
miembros o beneficiarios finales de las personas juridicas, en su caso, asi como los
ultimos datos de contacto conocidos de todas cllas; d) los estados financieros, si los
hubiera; ¢) las declaraciones de impuestos; y f) las actividades, operaciones y finanzas
de la empresa de responsabilidad limitada®®. Documentar bien la informacion relativa
a la empresa de responsabilidad limitada, en particular los estados financieros y otros
libros o documentacién sobre las finanzas de la empresa, podria ayudar a atraer a futuros
inversores de capital al incrementar la credibilidad de la empresa de responsabilidad
limitada y reducir los costos asociados a la diligencia debida.

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee: i) considerar la
posibilidad de recomendar el uso de normas internacionales en vigor relativas a la
constitucion de empresas y a la gobernanza empresarial, conforme al andlisis que
figura mas arriba, y ii) indicar otras posibles esferas en las que caben mejoras para
facilitar el uso de mecanismos de capital para que las MIPYME accedan al crédito.

Mecanismos de tecnofinanzas para que las MIPYME accedan
al crédito®®!

129. En la presente seccion se enumeran diversos mecanismos de tecnofinanzas
existentes en el mercado para que las MIPYME accedan al crédito (p. ej., préstamos
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Ibid., recomendacion 3. (De préxima publicacion).

Ibid., recomendacion 4. (De préxima publicacion).

Ibid., parr. 32. (De préxima publicacion).

Ibid., parr. 33. (De proxima publicacion).

Ibid., recomendacion 30. (De préoxima publicacién).

La secretaria ha reajustado el foco de atencion de este capitulo sobre los mecanismos de
tecnofinanzas (seccion | de A/CN.9/WG.1/WP.124) para dotarlo de mayor claridad. La
Introduccién revisada incluye una descripcién del modo en que operan los proveedores de
servicios de tecnologia financiera, en particular las empresas de tecnologia financiera (“FinTech”)
y las grandes empresas tecnolégicas (“Big Tech), como sugirié el Grupo de Trabajo en su
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entre pares, financiacion colectiva basada en la inversion, plataformas de comercio
electronico, aplicaciones de cadenas de bloques), se indican los marcos en vigor
relacionados con el derecho mercantil y se analizan las dificultades a las que se
enfrentan las MIPYME y los financiadores cuando utilizan esos mecanismos.

A. Introduccion

130. Los rapidos avances de la tecnologia digital ocurridos en la tltima década han
dado origen a nuevos servicios y productos financieros (p. €j., dinero movil, cuentas en
linea, pagos, seguros y créditos electrénicos) asi como a nuevos modelos de negocio
que pueden facilitar el acceso de las MIPYME al crédito de manera mas rapida, comoda
y a veces mas barata que los métodos tradicionales (aunque en algunas regiones el
elevado coste de Internet podria suponer en la practica un aumento del costo del crédito).
La pandemia de COVID-19 ha propiciado una aceleraciéon impresionante en el uso de
esos productos debido a la necesidad de acceder al crédito a pesar de las dificultades
derivadas de los confinamientos y toques de queda generalizados que provocaron el
cierre de sucursales bancarias y que, en muchos paises con economias emergentes,
paralizaron las actividades de las agencias de dinero moévil. Para las mujeres que suelen
desempeiiar funciones tanto dentro como fuera del hogar y tienen que hacer frente a las
consiguientes limitaciones de tiempo, y para aquellas que, en algunas culturas, tienen
limitados sus movimientos fuera del hogar y a menudo dependen de la aprobacion de
sus maridos, los servicios financieros digitales son decisivos para aumentar su acceso
al crédito, especialmente cuando la distancia geografica de los mercados y los servicios
financieros es también un problema.

131. El suministro de estos nuevos productos financieros digitales depende, en
particular, de nuevos actores como los operadores de redes moviles, las empresas de
tecnologia financiera y las grandes empresas de tecnologia de la informacion y la
comunicacién®?. Los operadores de redes moéviles son grandes proveedores de servicios
de telecomunicaciones que también tienen licencia para ofrecer servicios de dinero
electronico a través de teléfonos moviles y redes de telefonia movil?®®. Al menos en un
pais, los operadores de redes moviles han desarrollado recientemente productos de
crédito digitales®*,

132. Las empresas de tecnologia financiera (Fintech) son principalmente sociedades del
sector tecnologico que se especializan en el suministro de un determinado producto o

36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 58) y también tiene en cuenta la preocupacion
expresada por el Grupo de Trabajo de que la ausencia de una infraestructura adecuada afectara
negativamente a las ventajas de las innovaciones tecnoldgicas aplicadas a las finanzas
(A/CN.9/1084, parr. 59). En la seccion B del capitulo se presentan ejemplos de algunos productos
de tecnofinanzas que son especialmente relevantes para las MIPYME. En la seccion C se analizan
las mejoras del actual marco de derecho contractual y mercantil aplicable a los proveedores de
tecnologia financiera. Los parrafos relativos a la privacidad y propiedad de los datos, la
transparencia y la divulgacién de informacidn, la solucién de controversias y la insolvencia
(pérrafos 189 a 192 de A/CN.9/WG.I/WP.124) se han suprimido porque las disposiciones que se
examinaban en ellos eran principalmente regulatorias o se han tratado en otros capitulos de
A/CN.9/WG.I/WP.126 que se ocupan de cuestiones similares.

%2 GPFI, Promoting digital and innovative SME financing, 2020, pag. 9.

28 |_as primeras soluciones de dinero movil se ofrecieron a finales de los afios 2000 y se trataba de

transferencias de dinero y pagos en los que los operadores de redes moéviles actuaban como agentes

de las instituciones financieras mas tradicionales.

Por ejemplo, en Kenya Safaricom ha desarrollado M-Shwari, un servicio de ahorro y préstamo que

permite a los clientes abrir y operar una cuenta bancaria M-Shwari a través de su teléfono movil.

Para poder optar a un préstamo, los solicitantes deben llevar suscritos a Safaricom al menos seis

meses, ahorrar en M-Shwari y utilizar activamente otros servicios de Safaricom como voz, datos

y su servicio de dinero electrénico M-PESA. Los limites de los préstamos van de 100 a

50.000 chelines kenianos y el plazo estandar de devolucidn del préstamo es de un mes (30 dias).

Solo se permite un préstamo a la vez. El reembolso del préstamo puede hacerse a través de M-PESA

o de la cuenta M-Shwari. Se cobra una comision de facilitacion de préstamos del 7,5 % en los

productos de microcrédito (préstamos). En Ghana, el préstamo MTN Qwik es uno de los servicios

de préstamo de dinero mas comunes de los operadores de redes mdviles. Es un préstamo en efectivo

a corto plazo y sin garantia que se paga a los abonados del monedero MTN Mobile Money. Puede

consultarse mas informacion en https://mfidie.com/get-mobile-money-loans-ghana-fast/.
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servicio financiero mediante el uso de tecnologias y modelos de negocio innovadores?®,
Por ejemplo, pueden operar como proveedores de pagos digitales, aseguradoras
digitales, bancos exclusivamente digitales o plataformas de préstamos entre pares. En
algunos paises no necesitan una licencia bancaria para operar, mientras que en otros la
legislacion reciente los coloca bajo la supervision de las autoridades del mercado
financiero nacional?,

133. Las empresas BigTech son grandes empresas tecnoldogicas con posiciones
dominantes en el mercado de los servicios digitales, como motores de bisqueda en linea,
plataformas de medios sociales o plataformas de comercio electronico, que también
ofrecen productos y servicios financieros digitales. Suelen entrar en el mercado
financiero una vez que han establecido una base de clientes y un reconocimiento de la
marca y existe una fuerte complementariedad entre los servicios financieros que prestan,
sus actividades principales no financieras y las economias de alcance y escala
conexas®’. Por ejemplo, varias de estas empresas activas en el comercio electrénico han
establecido lineas de crédito para las MIPYME que venden en las plataformas (véase el
parr. 144).

B. Ejemplos de algunos mecanismos de tecnofinanzas para el acceso al
crédito

134. Los productos digitales posibilitados por el sector tecnofinanciero y los modelos
de negocio subyacentes cubren un amplio espectro de servicios financieros y estan en
constante evolucidn; los parrafos siguientes se centran en tres productos de crédito que
satisfacen las necesidades basicas de las empresas y son relativamente simples de usar.
Aunque son apropiados para todas las MIPYME, independientemente de la etapa de
desarrollo en la que se encuentren, pueden ser de especial interés en determinadas etapas
del ciclo de vida de las empresas. Por ejemplo, los préstamos entre pares y la
financiacion colectiva basada en la inversidon son especialmente adecuados para las
MYPE en sus etapas iniciales, mientras que las MYPE y las medianas empresas mas
experimentadas que pretenden ampliar sus mercados pueden encontrar en el acceso al
crédito a través de plataformas de comercio electronico una solucidon mas rentable.

1. Préstamos entre pares

135. Los préstamos entre pares suelen describirse como la concesidon de créditos a
través de plataformas en linea que ponen en contacto a prestatarios con prestamistas.
Los préstamos obtenidos a través de las plataformas suelen ser sin garantia. Las
plataformas de préstamos entre pares pueden ir desde plataformas en las que un
prestamista individual actiia como prestamista directo para un préstamo individual hasta
plataformas en las que el prestamista puede invertir en grupos o carteras de préstamos

25

a

Si bien la primera generacion de empresas de tecnologia financiera se centrd en la digitalizacion de
la oferta de los bancos tradicionales, con el tiempo han surgido productos y servicios singulares,
como la financiacion en el punto de venta o los préstamos de pequefio importe. La financiacién en
el punto de venta permite a los usuarios financiar rapidamente grandes compras con préstamos sin
intereses, en lugar de con tarjetas de crédito, que se establecen en el punto de venta. Los avances
tecnoldgicos hacen que la financiacion en los puntos de venta resulte barata para las pequefias
empresas. Por ejemplo, Blispay no cobra intereses a las empresas si devuelven los préstamos en un
plazo de seis meses, y la comision sube al 19,99 % después. Véase
www.aseantoday.com/2019/03/point-of-sale-finance-the-next-big-thing-in-FinTech-development/.
El modelo de préstamos de pequefio importe creado por las empresas de tecnologia financiera
permite ofrecer mecanismos de compra (como “comprar ahora y pagar después”) y botones de
compra de un solo clic en los sitios web de comercio electronico que hacen que los clientes
compren rapidamente sin necesidad de ninguna autenticacion ni de utilizar ningln dato de la
tarjeta. Este modelo permite ganar dinero compartiendo los datos de los clientes con el fabricante
del equipo original. Véase FinTech business models - UppLabs FinTech development.
Finanzmarktaufsicht Osterreich (FMA), “Was ist FinTech?”, puede consultarse en
www.fma.gv.at/kontaktstelle-FinTech-sandbox/FinTechnavigator/was-ist-FinTech/.

27 Banco de Pagos Internacionales, “Annual Economic Report 2019”, pag. 61.
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indirectamente®®, Los prestamistas pueden pujar por los préstamos ofreciendo un tipo
de interés al que prestarian. Los prestatarios aceptan entonces las ofertas de préstamo al
tipo de interés mas bajo. Esa flexibilidad en los tipos de interés es una de las ventajas
para las MYPE; otra es la posibilidad de obtener préstamos de muy pequefia cuantia que
las instituciones financieras tal vez rechacen conceder.

136. La plataforma puede proporcionar diversos servicios para ayudar a poner en
contacto al prestamista o prestamistas con las pequefias empresas y facilitar la concesion
del préstamo; por ejemplo, puede evaluar la informacion sobre el solicitante del
préstamo, proporcionar el marco contractual para el contrato de préstamo y establecer
el precio del préstamo. También puede garantizar el servicio de los préstamos y recaudar
los fondos de los prestamistas para su desembolso a los prestatarios, los reembolsos de
los prestatarios a los prestamistas y ocuparse de los impagos de los préstamos®®. Las
caracteristicas de las plataformas de préstamos entre pares pueden variar notablemente
a nivel internacional y dentro de los mercados nacionales y, debido a la variedad de
ofertas y modelos de negocio, puede haber solapamientos entre esas plataformas y las
plataformas de financiacion colectiva basada en deuda.

137. Las actividades de préstamos entre pares generalmente estan reguladas por las
leyes y reglamentos mercantiles en vigor aplicables a la solucion de controversias y los
contratos electronicos, asi como por medidas regulatorias especificas (en particular, las
relativas a las plataformas de préstamos entre pares). El crecimiento de las plataformas
de préstamos entre pares en los lltimos afios?® ha aumentado la necesidad de garantizar
la proteccidn de los usuarios de las plataformas, tanto de los prestamistas como de los
prestatarios, ya que en varios paises se han producido fallos en las plataformas que han
causado importantes pérdidas econdémicas a los usuarios. Muchos de los riesgos
relacionados con las plataformas de préstamos entre pares no son de naturaleza diferente
a los de los préstamos tradicionales, pero se ven amplificados por el medio y la
modalidad a través de los cuales se proporciona el crédito. Muchos de esos riesgos son
también similares a los de la financiacidon colectiva basada en la inversién. Pueden ir
desde los riesgos relacionados con la tecnologia (p. €j., incapacidad de la plataforma)
hasta los riesgos relacionados con la gestion (p. ej., conducta indebida, negligencia vy,
en determinados casos, incluso fraude por parte de los operadores de la plataforma, o
insolvencia del operador de la plataforma), pasando por las deficiencias del modelo de
negocio (p. ej., falta de informacion adecuada sobre las condiciones de acceso a la
plataforma, evaluacion inadecuada de créditos y conflicto de intereses entre los
operadores de la plataforma y los prestamistas o prestatarios).

2. Financiacion colectiva basada en la inversion

138. La financiacion colectiva (en inglés, crowdfunding) es una técnica que tiene por
objeto recabar financiaciéon exterior de un gran nimero de personas (a menudo
denominadas the crowd en inglés), en lugar de un pequefio grupo de inversionistas
especializados, mediante la cual cada persona aporta una pequeiia parte de la
financiacion solicitada. La financiacion colectiva se suele ofrecer a través de un modelo
de negocio de plataforma de tecnofinanzas que pone en contacto a los inversionistas con
las MIPYME que desean tomar dinero prestado mediante la emision de deuda o capital
a gran niimero de personas®®. La financiacién colectiva ha ganado popularidad entre las

2% \/éase Banco Mundial, Policy Research Paper on “Consumer Risks in FinTech - New

Manifestations of Consumer Risks and Emerging Regulatory Approaches”, 2021, pag. 74.

Ibid. FinTech.

20 1pid. Segun el Banco Mundial, en 2018, los préstamos entre pares representaron el mayor modelo
de financiacion alternativa en linea por segmentacién del mercado, y facilitaron el 64 % del
volumen mundial total de la industria de la financiacidn alternativa.

%1 1bid., pag. 106.
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empresas (incluidas las MIPYME) en muchos paises?6? 23, Comprende diferentes tipos
de actividades que, en términos generales, pueden clasificarse en tres categorias
(actividades basadas en deuda, actividades basadas en capital y actividades sin
inversion)?%, La expresion “financiacion colectiva basada en la inversion” se refiere a
la financiacién colectiva basada en deuda y en capital?®. Con el tiempo, la financiacién
colectiva se ha ido gestionando cada vez mas mediante plataformas en linea, que
normalmente permiten completar las solicitudes en unas pocas horas?%,

139. Por su concepcion misma y debido a restricciones de regulacion, la financiacion
colectiva es adecuada para las MIPYME (en particular, para las MYPE) en sus etapas
iniciales que requieren un volumen de financiacion relativamente pequefio. Puede ser
menos adecuada para las MIPYME basadas en innovaciones complejas en sectores de
muy alta tecnologia y de vanguardia, que requieren conocimientos especificos por parte
de los inversionistas. Convencer a la gente de que participe en la financiacion colectiva
puede tener un costo muy alto, especialmente si se utilizan medios de comunicacion y
difusioén avanzados, con presentaciones de promocion de los proyectos y recurriendo a
los medios sociales?®”. De hecho, segtn el ITC, aproximadamente 2 de cada 3 campaiias
de financiacion colectiva no lograron recaudar el volumen de inversion deseado?®. Es
poco probable que los inversionistas institucionales utilicen plataformas en linea y tal
vez sigan prefiriendo las reuniones en persona para realizar el amplio intercambio de
informacion que necesitan para disipar dudas a la hora de conceder préstamos
elevados®®,

140. Suelen aplicarse a las actividades de financiacion colectiva las leyes y reglamentos
en vigor que regulan la solucion de controversias y los contratos electrénicos. Como la
financiacion colectiva suele estar exenta de la aplicacion de las normas de los mercados
de capitales tradicionales (p. ¢j., la publicacion de un prospecto, la obtencion de las
autorizaciones necesarias, el cumplimiento de los requisitos de presentacion de informes
y de gobernanza empresarial), en muchas jurisdicciones se introducen determinadas
limitaciones y umbrales para regular las actividades de los emisores, los operadores de
las plataformas y los inversionistas?®. Con el fin de elaborar normas que propicien la
financiacion colectiva, los organismos reguladores generalmente han introducido o
estan introduciendo una exencién especifica para la financiacion colectiva en el marco
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Segun las estadisticas del ITC, la financiacidn colectiva ha crecido rapidamente (de 1.000 millones
de délares en 2011 a 34.000 millones de ddlares en 2015), sobre todo en Asia y Africa. Si bien se
ha estimado que, para 2025, el mercado de financiacion colectiva en los paises de ingreso bajo
ascenderd en total a 96.000 millones de ddlares anuales, las actividades de financiacion colectiva
en linea basadas en deuda siguen estando muy concentradas en unos pocos paises. Existen
mercados de financiacion colectiva relativamente grandes en los Estados Unidos (20,5 %) y el
Reino Unido (7,5 %). Cabe sefialar, en particular, que la proporcion correspondiente a Europa
continental en los volimenes mundiales se mantuvo en niveles relativamente modestos, siendo
Francia el mercado mas activo (con una proporcion de 0,6 % del volumen mundial), seguido de
Italia (0,6 %) y los Paises Bajos (0,5 %). América Latina represent6 una pequefia parte de los
volimenes mundiales de financiacion alternativa en linea: Pert (0,4 %) y Chile (0,2 %). OCDE,
Financing SMEs and Entrepreneurs 2020 (nota 20 supra), pag. 47.

La secretaria ha eliminado la referencia a las plataformas entre pares en China, tal como pidid el
Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 24).

La categoria de actividades sin inversion incluye la financiacion colectiva basada en premios, en la
que los patrocinadores proporcionan financiacion a personas, proyectos o empresas a cambio de
premios o productos no pecuniarios, y la financiacion colectiva basada en donaciones, en la que
los donantes proporcionan financiacion a personas, proyectos o empresas por motivos filantrépicos
o civicos, sin esperar una retribuciéon material o en dinero. Véase ITC, Perspectivas de
competitividad de las pymes 2019 (nota 25 supra), pag. 72.

En 2018, las actividades basadas en deuda representaron una parte muy importante (96,4 %) de los
volimenes de financiacion colectiva obtenida en linea a nivel mundial. Véase OCDE, Financing
SMEs and Entrepreneurs 2020 (nota 20 supra), pag. 45.

Foro Econémico Mundial (nota 79 supra), pag. 13.

Banco Mundial, Crowdfunding in Emerging Markets: Lessons from East African Startups (2015),
pag. 3.

ITC, Perspectivas de competitividad de las pymes 2019 (nota 25 supra), pag. 78.

Ibid.

Banco Mundial, Policy Research Paper on “Consumer Risks in FinTech” (nota 258 supra),

pag. 107.
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regulatorio en vigor de los mercados de capitales o una regulacion independiente a la
medida para la financiacion colectiva®’®.

141. Los prestatarios e inversionistas de las MIPYME se enfrentan a varios obstaculos
para la financiacion colectiva. En primer lugar, los inversionistas pueden no tener
informacion suficiente o estar mal informados sobre el funcionamiento de las
plataformas, o los perfiles de riesgo de los proyectos intermediados a través de dichas
plataformas. En segundo lugar, las cuestiones relativas a la seguridad de los datos y el
uso de la financiacion colectiva para actividades ilicitas pueden plantear riesgos legales
adicionales®”?. En tercer lugar, la falta de un marco juridico y regulador especifico
aplicable a la financiacion colectiva que especifique su naturaleza juridica y el régimen
juridico por defecto que se le aplica no contribuye a crear un entorno comercial mas
propicio para la financiacién colectiva®’®, Para que las MIPYME puedan atraer fondos
y facilitar la financiacidn colectiva es fundamental que se aprueben leyes que protejan
a los inversionistas (p. ej., limites de inversion y periodos de reflexion durante los cuales
los contribuyentes puedan revocar sus ofertas, requisitos en materia de comunicacion
de informacion, diligencia debida, conflicto de intereses, seguros y presentacion de
informes aplicables a los operadores de plataformas, asi como procedimientos de
tramitaciéon de reclamaciones)?’*. Cabe sefialar, en particular, que varios mercados
internos 2 dejaron de operar o se contrajeron considerablemente debido a la
preocupacion por conductas dudosas o directamente fraudulentas y a la falta de garantias
suficientes en relacion con los requisitos de capital y las provisiones para pérdidas de
los inversionistas?’®. Merece la pena advertir que, si bien la desregulacion de la
financiacion colectiva puede dejar desprotegidos a los inversionistas y las MIPYME
prestatarias, la regulacion en exceso podria dificultar la implementacion de las
plataformas de financiacion colectiva?’’.

142. El uso del sector tecnofinanciero islamico (incluida la financiacion colectiva) ha
ido ganando popularidad en varias jurisdicciones 2. Como se ha comentado
anteriormente (véase el parr. 23), los productos financieros islamicos del mercado
pueden dividirse en dos grandes categorias: productos financieros basados en bienes y
productos financieros basados en capital (p. ej., Murabaha, Musharaka y Musharaka
decreciente). Un ejemplo de financiacion colectiva islamica basada en deuda es una
plataforma que financia la compra de sistemas de energia solar para uso doméstico: el
modelo Murabaha, en virtud del cual el financiador compra los bienes que necesita el
cliente y luego se los vende a un coste que incluye un margen de beneficio comunicado
que debe devolverse, normalmente a plazos?’. Este es también el modelo que ofrecen
la mayoria de las plataformas de financiacion colectiva del mercado?®. La financiacion

211 por ejemplo, Australia, el Brasil, los Estados Unidos, la Federacion de Rusia, México, Nigeria y la
Unioén Europea. Ibid., pag. 107.

272 Informe de la Comisidn Europea “Inception impact assessment: Legislative proposal for an EU
framework on crowd and peer to peer finance” (octubre de 2017), pag. 2.

213 programa de Informacion para el Desarrollo y Banco Mundial, Crowdfunding’s Potential for the
Developing World (2013); PNUD, “Crowdfunding”, sitio web, disponible en
www.sdfinance.undp.org/content/sdfinance/en/home/solutions/template-fiche12.html#mst-4.

214 Como ejemplos de legislacion relativa a las plataformas de inversion y su uso, véanse Federacion
de Rusia — Ley Federal nim. 259-FZ, de 2 de agosto de 2019; Reglamento (UE) 2020/1503 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 7 de octubre de 2020, relativo a los proveedores europeos
de servicios de financiacion participativa para empresas, y por el que se modifican el Reglamento
(UE) 2017/1129 y la Directiva (UE) 2019/1937.

25 por ejemplo, China y la Republica de Corea.

216 En China, a partir de noviembre de 2020 dejaron de funcionar todas las plataformas de préstamos
entre pares. En la Republica de Corea, que es otro mercado relativamente desarrollado, la cantidad
de plataformas también tuvo una caida pronunciada del 77 % en 2018. Véase OCDE, Financing
SMEs and Entrepreneurs 2020 (nota 20 supra), pags. 46 y 47.

217 La secretaria ha insertado esta oracion conforme a lo solicitado por el Grupo de Trabajo en su
36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 24).

28 Indonesia, Estados Unidos, Emiratos Arabes Unidos, Reino Unido y Malasia. Véase BIRF,
“Leveraging Islamic FinTech to Improve Financial Inclusion” (2020), pag. 27.

2% Banco Islamico de Desarrollo, The Road to the SDCs — The President’s Five-Year Programme:
Progress and Achievements, pags. 50 y 51.

280 por ejemplo, Ethis Group (Malasia), Kapital Boost (Singapur) y Beehive (Emiratos
Arabes Unidos).
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basada en capital (como los modelos Musharaka y Musharaka decreciente) también
puede facilitarse a través de plataformas de financiacidon colectiva islamica. Ademas,
los modelos sin inversion son muy adecuados para la financiacion colectiva islamica,
ya que no se cobra un tipo de interés®3,

Plataformas de comercio electréonico

143. En su definicion mas basica, por “comercio electronico” se entiende generalmente
la compra y venta de bienes y servicios a través de redes digitales y electrénicas?®?. Las
MIPYME pueden obtener varios beneficios participando en el comercio electronico,
como el acceso a mercados fuera de su zona local, el aumento de su base de clientes, la
minimizacidn de sus gastos operacionales y el incremento de sus ingresos.

144. Como se ha seflalado anteriormente, varias grandes empresas tecnoldgicas
(BigTech) que operan plataformas de comercio electronico han establecido lineas de
crédito digitales para las MIPYME que venden sus productos en las plataformas con el
fin de financiarlas y ayudarles a vender mas bienes en la plataforma. Los créditos, que
pueden ser proporcionados directamente por la empresa tecnoldgica o por un proveedor
financiero regulado o no regulado, suelen ser a corto plazo, el reembolso y los intereses
se suelen deducir automaticamente de la cuenta de la MIPYME en la plataforma y el
inventario de la MIPYME almacenado en el deposito de la empresa tecnoldgica sirve
como garantia del préstamo. Ademas, utilizando los datos del historial de operaciones
de la MIPYME en la plataforma y otros registros disponibles a través de ella, las grandes
empresas tecnologicas pueden evaluar facilmente el riesgo de la MIPYME antes de
concederle cualquier préstamo?®,

145. Las actividades realizadas en las plataformas de comercio electronico suelen estar
cubiertas por las leyes y reglamentos en vigor que regulan la soluciéon de controversias
y los contratos electronicos, asi como por las medidas legales y reglamentarias
especificas para las plataformas en linea. Aunque puede ser mas rapido y facil para las
MIPYME, en particular para las que carecen de historial crediticio, acceder al crédito
de esta manera que a través de las instituciones financieras, también puede haber riesgos
asociados al uso de esas plataformas y al modelo de negocio subyacente?®. Si bien
algunos riesgos pueden ser similares a los de los modelos de préstamos entre pares y de
financiacion colectiva basada en la inversion (p. ej., la falta de fiabilidad tecnoldgica de
la plataforma que puede afectar a la proteccion de datos), otros son mas especificos de
las plataformas de comercio electrénico como fuente de crédito. Por ejemplo, puede
haber riesgos derivados del momento en que se divulga la informacion (p. ej., la
informacion sobre los tipos de interés puede facilitarse solo después de que se haya
concluido la operacion); la plataforma de comercio electronico puede utilizar practicas
de préstamo que fomenten el endeudamiento multiple (es decir, el sobreendeudamiento)
o emplear practicas abusivas de cobro de la deuda en caso de impago de la MIPYME
(p- €j., si el inventario de la MIPYME esta almacenado en el almacén de la plataforma
de comercio electronico y esta puede atender los pedidos de la MIPYME, puede
embargar el inventario y venderlo directamente para recuperar el préstamo).

Otros mecanismos basados en la tecnologia de registros distribuidos

146. La tecnologia de registros distribuidos se puede formular como un conjunto de
tecnologias y métodos que se despliegan para implementar y mantener un registro
(o base de datos) que se comparte, reproduce y sincroniza en multiples ordenadores
(o servidores) en red. Un sistema de registro distribuido es, por tanto, el sistema

8L |a secretaria ha insertado este nuevo parrafo para examinar la utilizacién de la financiacion

islamica en relacién con la financiacion colectiva, tal como pidié el Grupo de Trabajo en su
36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 62).

282 Banco Mundial, “Embedding Digital Finance in e-Commerce Platforms during the COVID-19

Pandemic”, 2020, pag. 6.

283 |a secretaria ha insertado este nuevo parrafo a raiz de las deliberaciones del Grupo de Trabajo en

su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 58).

284 /éase Banco Mundial, Policy Research Paper on “Consumer Risks in FinTech” (nota 258 supra),

pag. 51.
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(compuesto por componentes de software y hardware) que respalda el despliegue de
esas tecnologias y métodos. Los sistemas de registros distribuidos difieren en su disefio,
gobernanza, prop6sito y uso.

147. En los ultimos afios, las empresas de tecnologia financiera han utilizado cada vez
mas las tecnologias (como la de registros distribuidos) para adquirir derechos y
titularidad y obtener financiacion para el comercio. Por ejemplo, esas empresas han
creado un software especialmente diseflado para el factoraje, que permite que las
solicitudes se procesen en linea automaticamente y que los pagos se hagan de manera
instantanea®®®. El software de tecnologia financiera para el factoraje puede incluir cada
vez mas el uso de la tecnologia de cadenas de bloques (p. €j., los contratos inteligentes),
que podria ayudar a eliminar los multiples intermediarios, el papeleo, las tasas y los
procesos ineficientes, y también a prevenir el fraude, ya que cada participante en el
sistema puede comprobar la existencia de un contrato de factoraje y cada etapa de la
operacion?®. También se han elaborado modelos basados en la tecnologia de registros
distribuidos para sistemas de recibos de almacén y se han aplicado en varias industrias,
como la agricola y la petroquimica®’.

148. También se han examinado las posibilidades que ofrece la tecnologia de registros
distribuidos en el contexto de los registros de garantias mobiliarias. Debido a que los
registros de garantias mobiliarias se estructuran como instituciones centralizadas (por
lo general fiscalizadas por un 6rgano del Estado o un banco central), se considera que
los sistemas de cadenas de bloques basados en permisos son plataformas mas apropiadas
para los registros de garantias mobiliarias que los sistemas no basados en permisos?®,
Podria asimismo considerarse la posibilidad de utilizar la tecnologia de registros
distribuidos (incluida la tecnologia de cadenas de bloques) para garantizar la calidad de
los datos en los sistemas de informacion crediticia, dado que esa tecnologia tiene varias
caracteristicas intrinsecas que estan en consonancia con los requisitos de seguridad e
integridad de los datos almacenados?®°.

149. Cabe senalar que la referencia a la tecnologia de registros distribuidos no tiene por
objeto recomendar el uso de esa tecnologia en particular, sino mas bien describir el
modo en que se aplican y podrian aplicarse esas tecnologias a temas relacionados con
el acceso de las MIPYME al crédito. Cualquier intento de reforma no deberia excluir
involuntariamente la adopcion de tecnologias emergentes que podrian aumentar aun mas
el acceso de las MIPYME al crédito.

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar si:
i) existen otras leyes y reglamentaciones mercantiles que regulen los mecanismos de
tecnofinanzas mencionados mas arriba; y ii) existen otros mecanismos de
tecnofinanzas pertinentes para el acceso de las MIPYME al crédito pero que no estén
sujetos a marcos juridicos en vigor que proporcionen certidumbre y una clara
asignacion de riesgos tanto para los financiadores como para las MIPYME y
favorezcan el acceso de las MIPYME al crédito.

25 Foro Econémico Mundial (nota 79 supra), pag. 20. Véase una definicion de las tecnofinanzas o
tecnologia financiera en A/CN.9/WG.I/WP.119, parr. 55.

26 Grupo de Trabajo del UNIDROIT sobre la Ley Modelo de Factoraje, “Background Research
Report for the First Session”, Estudio LVIII A - W.G.1 — Doc. 3, puede consultarse en:
www.unidroit.org/english/documents/2020/study58a/wg01/s-58a-wg-01-03-rev01-e.pdf.

27 Grupo de Trabajo del UNIDROIT sobre una Ley Modelo de Resguardos de Almacén, “Background

Research Report for the First Session”, Estudio LXXXIIl — W.G.1 — Doc. 4, pérrs. 53 a 55, puede

consultarse en: www.unidroit.org/english/documents/2020/study83/wg01/s-83-wg01-04-e.pdf.

Mientras que un sistema con permisos permite al operador del registro de garantias mobiliarias

determinar qué nodos puede leer el registro distribuido y presentar y validar las inscripciones,

protegiendo asi la integridad de los datos, en un sistema sin permisos tipico por lo general no se
sabe quiénes son las personas responsables de un nodo. Banco Mundial, Distributed Ledger

Technology and Secured Transactions: Legal, Regulatory and Technology Perspectives —

Guidance Notes Series, Note 1: Collateral Registry, Secured Transactions Law and Practice

(mayo de 2020), pag. 14.

28 Esas caracteristicas son, entre otras, las siguientes: i) resistencia a la manipulacion; ii) un proceso
independiente de verificacion de datos que detecta manipulaciones; iii) un sistema con una
estructura distribuida y duplicada; y iv) una red de nodos heterogéneos, Ibid., pag. 17.

28
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C. Un marco legislativo que apoye los mecanismos de tecnofinanzas
para el acceso de las MIPYME al crédito

150. La mayor parte de los riesgos que conlleva el uso de los mecanismos de
tecnofinanzas resefiados en los parrafos anteriores se tratan de evitar a través de medidas
reglamentarias o legislaciones distintas del derecho mercantil. Por ejemplo, la
incapacidad de la plataforma para proteger los datos de sus usuarios estd contemplada
en la legislacion de proteccion de datos; la legislacion bancaria general trata de las
obligaciones de conocimiento de los clientes; y la legislacion de lucha contra el lavado
de dinero y el financiamiento del terrorismo pueden aplicarse al fraude de los operadores
de la plataforma. De acuerdo con el alcance del futuro texto, en los parrafos siguientes
se analiza brevemente la importancia de contar con legislaciones nacionales que
posibiliten las operaciones realizadas a través de plataformas en linea.

151. Como sefiala el FMI?®, para que un marco juridico aplicable a los productos del
sector tecnofinanciero sea eficaz, debe incluir leyes que garanticen la formacion, la
validez y la ejecucion de los contratos celebrados por medios tecnoldogicos®!. En una
primera instancia, se podrian aprobar leyes que establecieran la equivalencia funcional
y juridica de los documentos electronicos y en papel, reconocieran la validez juridica
de las firmas electrénicas y los documentos electronicos, y previeran cuestiones como
la autenticacion y la fecha y hora y el lugar de envio y recepcion de los mensajes
electronicos. En tal sentido, los textos legislativos de la CNUDMI sobre las operaciones
electronicas de datos, la identidad digital y los servicios de confianza pueden ofrecer
soluciones que se adapten a las distintas tradiciones juridicas y a Estados con diverso
grado de desarrollo econémico.

152. Por ejemplo, la Ley Modelo de la CNUDMI sobre Comercio Electronico (1996)2%
(LMCE), establece normas para que la informaciéon electronica y la informaciéon en
papel reciban el mismo trato y para que se confiera reconocimiento juridico a las
operaciones y procesos electronicos, sobre la base de los principios fundamentales de
no discriminacion del uso de medios electronicos, equivalencia funcional y neutralidad
tecnoldgica. En concreto, el articulo 11 de la LMCE establece que la oferta y su
aceptacion podran ser expresadas por medio de comunicaciones electronicas, y que no
se negara validez o fuerza obligatoria a un contrato por la sola razon de haberse utilizado
en su formacioén una comunicacion electronica. Los articulos 5y 9 de la LMCE también
indican que no se negara efectos juridicos, validez, fuerza ejecutoria ni admisibilidad
como prueba a la informacion por la sola razéon de que esté en forma de mensaje de
datos. Ademas, el articulo 15 de la LMCE trata especificamente del tiempo y lugar del
envio y la recepcion de un mensaje de datos. En virtud del articulo 15, la ubicacion de
los sistemas de informacion es indiferente y se adopta un criterio mas objetivo (a saber,
el establecimiento de las partes).

153. Ademas, el articulo 7 de la LMCE dispone una norma basica de autenticacion para
los mensajes de datos y establece criterios para el reconocimiento de una firma
electronica como equivalente funcional a una firma manuscrita. La Ley Modelo de
la CNUDMI sobre las Firmas Electronicas (2001)?% (LMFE) aumenta la seguridad del
funcionamiento de los criterios de flexibilidad que se enumeran en el articulo 7 mediante
el establecimiento de criterios de fiabilidad técnica para la equivalencia entre las firmas
electronicas y las manuscritas. En particular, los articulos 6 y 7 de la LMFE establecen
un mecanismo mediante el cual las firmas electronicas que reunan criterios objetivos de
fiabilidad técnica puedan beneficiarse de una pronta determinacién de su eficacia
juridica. En el contexto de los documentos electronicos, el objetivo de la Ley Modelo

2% EMI, documento de politica titulado “The Bali Fintech Agenda”, 2018, pag. 26.

21 La secretaria ha suprimido la parte final de esta oracion (“como ... los ‘contratos inteligentes’”,

parr. 186 de A/CN.9/WG.I/WP.124), en aras de una mayor claridad del texto.

Véase Ley Modelo de la CNUDMI sobre Comercio Electrénico con la Guia para su incorporacion

al derecho interno 1996 con el nuevo articulo 5 bis aprobado en 1998.

293 /éase Ley Modelo de la CNUDMI sobre Firmas Electrénicas con la Guia para su incorporacion
al derecho interno (2001).
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de la CNUDMI sobre Documentos Transmisibles Electronicos (2017)®%LMDTE) es
hacer posible el uso de los documentos transmisibles electronicos en el marco del
derecho, tanto a nivel nacional como internacional. En concreto, el articulo 10 de la
LMDTE establece que no se negara efectos juridicos, validez ni fuerza ejecutoria a un
documento transmisible electronico que cumpla los requisitos de esa Ley por la sola
razon de que esté en forma electronica. Por Gltimo, pero no por ello menos importante,
se espera que la CNUDMI finalice y apruebe en 2022 el proyecto de disposiciones sobre
la utilizacion y el reconocimiento transfronterizo de sistemas de gestion de la identidad
y servicios de confianza®®, que trata de diversos obstaculos que impiden un uso mas
amplio de los sistemas de gestion de la identidad y servicios de confianza.

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de recomendar el uso de normas internacionales en vigor relativas al
comercio electronico, la firma electronica y los documentos transmisibles
electronicos, conforme al andlisis que figura mas arriba.

154. Podria ser necesario aportar mas claridad juridica a la utilizacion de tecnologias
como los contratos inteligentes o los asesores roboticos, que cada vez son mas utilizados
por las plataformas en linea descritas anteriormente. Los contratos inteligentes, para los
que no existe una definicion unificada, pueden describirse como contratos
autoejecutables e inmutables. Es decir, las obligaciones contractuales de las partes se
cumplen mediante la actuacion automatizada del software, una vez que el prestatario ha
aceptado las condiciones con un solo clic (“estoy de acuerdo”), y los contratos son
inalterables®®®. Por lo tanto, su utilizacién puede plantear problemas en cuanto a la
validez, el cardcter vinculante y la fuerza ejecutoria. Por ejemplo, los Estados pueden
tener que determinar si el contrato inteligente cumple todos los requisitos especificos
de un contrato (p. ej., oferta y aceptacion), incluidas las normas de equidad y claridad,
y si la legislacion nacional puede incluir el lenguaje de programaciéon como idioma
valido para un contrato. Ademas, en caso de procedimientos judiciales, los Estados tal
vez deseen estudiar si la naturaleza de los contratos automatizados puede llevar a que
se atribuyan mayores riesgos procesales (p. ¢j., la “carga de la prueba”) e incertidumbre
a la parte mas débil del contrato (es decir, las MIPYME). Hay que aclarar que en la
mayoria de los paises suele ser el demandante quien tiene que probar los hechos en los
que pretende basarse y asumir el riesgo en caso de que no puedan probarse. En un
contrato ejecutado de forma automatica, dado que la demanda puede referirse a menudo
a la revocacion de la ejecucion del contrato, la parte ejecutante tendrd que probar, por
tanto, que no debia ejecutarse. Por consiguiente, los Estados pueden tener que evaluar
si esta atribucidon de la carga de la prueba es conveniente para determinados tipos de
contratos automatizados, por ejemplo un contrato de reembolso de préstamo, cuando las
MIPYME carecen de los recursos necesarios para hacer frente a tales riesgos procesales.
Las legislaciones podrian aclarar que, en esos casos, el contrato automatizado no deberia
trasladar la carga de la prueba a la parte mas débil o, al menos, que las MIPYME no
deberian asumir una carga legal excesiva.

Nota para el Grupo de Trabajo: EI Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la
posibilidad de formular una recomendacion que trate de la utilizacion de los
contratos inteligentes, conforme al analisis que figura mas arriba.

155. La utilizacidon de los asesores roboticos, es decir, las plataformas en linea que
utilizan algoritmos para crear y administrar automaticamente las carteras de los clientes
también conlleva consecuencias legales, como cuales son los criterios que deben
cumplir los asesores roboticos, si las MIPYME pueden recibir asesoramiento financiero
a través de asesores roboticos, y qué obligaciones legales tienen estos (p. €j., si contraen
obligaciones fiduciarias con las MIPYME, ya que en varios paises los asesores de
inversiones deben evitar confundir a sus clientes y actuar de buena fe) o cuestiones de

2% \/éase Ley Modelo de la CNUDMI sobre Documentos Transmisibles Electronicos (2017).
2% puede consultarse la Gltima version del proyecto de disposiciones en A/CN.9/WG.IV/WP.170.
2% Banco Mundial, “Smart Contract Technology and Financial Inclusion”, 2020, pag. 6.
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responsabilidad por los errores que puedan cometer los asesores roboéticos y los
mecanismos de reparacion que pueden utilizar las MIPYME. Aunque todavia se esta
trabajando en estos temas, tanto a nivel nacional como internacional, algunos Estados
han revisado sus marcos juridicos y reguladores para ocuparse de algunas de esas
cuestiones. Por ejemplo, en un Estado, una “persona debidamente cualificada” debe
comprobar, revisar y garantizar que el asesoramiento proporcionado por el asesor en
linea sea razonable?¥" 2%,

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee i) considerar la
posibilidad de formular una recomendacion que trate del uso de los asesores
roboticos conforme al andlisis que figura mas arriba, y ii) indicar otras posibles
esferas en las que caben mejoras para facilitar el uso de mecanismos de
tecnofinanzas para que las MIPYME accedan al crédito.

Medidas adicionales para facilitar el acceso al crédito®*

Nota para el Grupo de Trabajo: El Grupo de Trabajo tal vez desee advertir que,
dado que este capitulo del futuro texto se centra en las medidas de politicas y
reglamentarias, no se han incluido preguntas sobre la posible inclusion de
recomendaciones legislativas.

156. Ni que decir tiene que es poco probable que las medidas legislativas por si solas
logren el objetivo de reducir las limitaciones que tienen las MIPYME para acceder al
crédito. Varias medidas de politicas y reglamentarias también contribuyen de manera
importante para facilitar el acceso de las MIPYME al crédito, como la inscripcion en el
registro de empresas, los sistemas de garantias de crédito, la informacion crediticia, el
apoyo a la reestructuracion, los mecanismos de solucion de controversias y la
transparencia.

Inscripcién registral de empresas>®

157. A fin de crear un entorno empresarial so6lido para la economia del pais en su
conjunto, conviene generalmente tanto a los Estados como a las MIPYME que estas
operen en la economia formal. Es posible convencer a los empresarios que atiin no han
puesto en marcha un negocio de que lo hagan en el sector formal de la economia si los
requisitos para constituir formalmente su empresa no se consideran excesivamente
engorrosos, y si las ventajas de hacerlo son superiores a su interés por operar en el sector
informal®®. Estas ventajas suelen incluir la visibilidad ante el ptblico y en el mercado
y un mayor acceso al crédito’®.

158. En particular, en la Guia legislativa de la CNUDMI sobre los principios
fundamentales de un registro de empresas (2019) (la Guia sobre un registro de
empresas) se enuncian los principios fundamentales y las buenas practicas en materia
de inscripcion registral de empresas y se describe la forma de lograr las reformas

297 Véase en Hong Kong la Comision de Valores y Futuros (SFC) a la que se hace referencia en

https://theFinTechtimes.com/robo-advisory-a-legal-perspective/.

2% | a secretaria ha reubicado el analisis sobre los asesores robdticos en un nuevo parrafo

(anteriormente estaba en el parr. 187 de A/CN.9/WG.1./WP.124) y ha proporcionado ejemplos
adicionales para hacer mas claro del texto.

29 En su 36° periodo de sesiones, el Grupo de Trabajo convino en que los titulos de varias secciones

del proyecto de futuro texto podrian reflejar mejor los objetivos por los que abogaria el futuro
texto (p. ej., regimenes eficaces, proteccion eficaz de las partes débiles, etc.) (A/CN.9/1084,
parr. 36). En el capitulo VI, la secretaria no ha revisado el titulo de cada seccién por completo,
sino que ha agrupado las secciones bajo un titulo general que se explica por si mismo.

30 |a secretaria ha afiadido esta nueva seccion sobre la inscripcion registral de empresas, tal como

solicito el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 61).

301 Guia legislativa de la CNUDMI sobre los principios fundamentales de un registro de empresas

(2019), parr. 1.

302 |bid., parr. 21.
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necesarias. Tiene por objeto simplificar y agilizar la inscripcion registral de empresas
para promover la formalizacion de las MIPYME. También alienta la inscripcion de
empresas no obligadas a inscribirse en el registro de empresas (pero que pueden tener
que inscribirse necesariamente en otros organismos publicos, como los organismos
tributarios y de seguridad social) y da a esas empresas la posibilidad de aprovechar una
serie de servicios ofrecidos por el Estado, el registro y otras entidades, entre ellos la
facilitacion del acceso al crédito®®,

159. Es posible que las MIPYME deseen presentar y hacer publica su informacion
financiera para fomentar la rendicion de cuentas y la transparencia y mejorar sus
posibilidades de acceder al crédito o atraer inversiones®%, Las MIPYME, si bien por lo
general no estan obligadas a comunicar informacion con la misma frecuencia e igual
grado de detalle que la generalidad de las empresas que cotizan en bolsa, pueden tener
fuertes incentivos para hacerlo, sobre todo a medida que crecen y prosperan. Las
empresas que deseen mejorar sus posibilidades de acceder al crédito o atraer inversiones
quizas podrian demostrar que son responsables, proporcionando informacién, por
ejemplo sobre la situacion financiera de la empresa y sus necesidades de capital
(incluidas las utilidades y los dividendos), asi como informacién relativa a la junta
directiva. Es poco probable que esas consideraciones preocupen a las MIPYME
mientras son pequefas, pero podrian adquirir importancia a medida que esas empresas
crezcan®®,

160. En la Guia sobre un registro de empresas también se sugiere que se establezcan
incentivos para que las MIPYME y otras empresas cumplan sus obligaciones de
inscripcion. Esos incentivos variaran en funcion del contexto econdmico, empresarial y
reglamentario de que se trate y pueden consistir, por ejemplo, en promover el acceso de
las empresas inscritas al crédito®®. Por lo que se refiere a las subvenciones estatales o
programas publicos para fomentar el crecimiento de las MIPYME (como las medidas
durante la pandemia de COVID-19), es probable que las empresas no inscritas se pierdan
esos beneficios.

161. Por ultimo, pero no menos importante, las microempresas y pequefias empresas de
mujeres suelen pertenecer al sector informal de la economia. En la mayoria de los paises,
es probable que la brecha de financiacion de las MIPYME dirigidas por mujeres sea
mayor que la de las MIPYME de propiedad de hombres, debido a prejuicios culturales
o a limitaciones econdémicas, sociales y juridicas (véase el parr. 6 supra). Al respecto,
en la Guia sobre un registro de empresas se recomienda especificamente que las mujeres
tenga iguales y legitimos derechos de acceso a los servicios de inscripcion del registro
de empresas a efectos de crear una empresa y que los requisitos exigidos para la
inscripcion registral de empresas no discriminen a los posibles solicitantes de
inscripciones por razon de su género®?’. También se deberian establecer politicas con el
fin de reunir, por conducto del registro de empresas, datos anonimizados y desglosados
por sexo suministrados voluntariamente por las empresas a los efectos de su inscripcion
en el registro, lo cual puede ayudar a los Estados a determinar la magnitud de los
obstaculos informales que impiden la creacion de un régimen de inscripcion registral de
empresas que sea neutral en cuanto al género3®,

B. Sistemas de garantias de crédito

162. En muchos Estados, en particular en las economias emergentes o en transicion, los
sistemas de garantias de crédito son una herramienta de politica clave para cerrar la
brecha de financiacion de las MYPE, que en la mayoria de los paises son las principales

30:

@

Otros beneficios son la proteccion del nombre o denominacion de la empresa, el acceso a otras
oportunidades de crecimiento y una mayor visibilidad ante el pablico y los mercados. Véase Ibid.,
parr. 125.

304 1bid., parr. 155.

305 1bid., nota 20 de la pagina 71.

306 |bid., parr. 23.

307 |bid., recomendacion 34.

308 1hid., recomendacion 34 y parr. 175.
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beneficiarias de esos sistemas (a diferencia de las medianas empresas). Los sistemas de
garantias de crédito disminuyen el riesgo de las instituciones financieras, ya que
garantizan, generalmente a cambio de una comision pagada por la institucion financiera
o la MYPE, o ambas, el pago de la totalidad o una parte del préstamo por parte del
sistema en caso de incumplimiento de la MYPE. El pago del préstamo impagado da
derecho al sistema de garantias de crédito a reclamar a la MYPE el importe pagado
(véanse los parrafos 181 a 186)%%.

163. Como beneficios adicionales, los sistemas de garantias de crédito pueden facilitar
que las instituciones financieras superen el problema de la asimetria de la informacion
y reduzcan la escasa rentabilidad de los préstamos a las MYPE3? y también pueden
facilitar el acceso de las MYPE al crédito formal, ya que eliminan o alivian la necesidad
de requisitos de garantia, que una MYPE puede no cumplir, con lo que se mejoran asi
las condiciones del préstamo para la MYPE. Se han sefialado otros beneficios, aunque
su alcance sigue siendo objeto de debate. A saber, los sistemas de garantias de crédito
pueden ayudar a las instituciones financieras a adquirir experiencia en la gestion de
préstamos para MYPE, promoviendo asi nuevos avances en este segmento del mercado.
y pueden ayudar a las MYPE que habrian quedado excluidas del mercado de préstamos
a generar una reputacion de buenas pagadoras que quizas les facilite en el futuro la
obtencién de préstamos de instituciones financierasS'.

164. La OCDE describe cuatro grandes tipos de sistemas de garantias de crédito:
i) sistemas de garantias de crédito publicos en los que el costo de las garantias se paga
directamente con cargo al presupuesto del Estado, lo que confiere al sistema una mayor
credibilidad dentro del sector bancario; ii) sistemas de garantias empresariales, que son
creados normalmente por el sector privado (p. ¢j., bancos y camaras de comercio) y
suelen contar con la participacion directa del sector bancario; iii) sistemas de garantias
reciprocas, que son entidades privadas e independientes constituidas y administradas
por MYPE con acceso limitado a los préstamos bancarios; y iv) sistemas
internacionales, creados en el marco de iniciativas bilaterales o multilaterales de
Gobiernos, organizaciones intergubernamentales u organizaciones no gubernamentales,
que a menudo combinan un fondo de garantia con programas de asistencia técnica 2.

Sistemas de garantias de crédito publicos

165. Los sistemas de garantias de crédito publicos son uno de los principales
mecanismos publicos de apoyo para facilitar el acceso de las MYPE al crédito. Otros
mecanismos de alcance similar que cabe citar son los programas de préstamos directos,
los servicios de pignoracion de los préstamos de las MYPE como garantia frente a la
refinanciacion de los bancos centrales y las bonificaciones fiscales y de los tipos de
interés®®. Esas intervenciones de los Estados pueden estar motivadas por diferentes
objetivos, por ejemplo, colmar la brecha de financiacion de las MYPE, aumentar la
productividad y el bienestar de determinados grupos de empresarios, o apoyar el empleo.
Las crisis financieras nacionales o internacionales u otros acontecimientos
extraordinarios que afectan negativamente a la capacidad del mercado para suministrar
créditos a las MYPE suelen ser el principal factor que motiva el apoyo directo de un
Estado a las MYPE. Los sistemas de garantias de crédito publicos han demostrado ser
una herramienta anticiclica especialmente eficaz para hacer frente a las consecuencias
negativas de los fallos del mercado crediticio derivados de esas crisis o
acontecimientos®,

309
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312
313

314

Para hacer méas coherente el texto, la secretaria ha afiadido en este parrafo una oracién final sobre
el derecho de subrogacion del sistema de garantias de crédito y ha trasladado el analisis sobre los
beneficios adicionales de estos sistemas al parrafo siguiente.

OCDE, “Discussion Paper on Credit Guarantee Schemes”, 2010, pag. 4.

Ibid., pags. 4y 5.

Ibid., pags. 7y 8.

Véase M. Dubovek y S. Owada, “Secured Lending Stimulants: the Role and Effects of Public
Credit Guarantees in Japan”, U. PA. ASIAN L. REV., vol. 16, 2021, pag. 378.

Ibid., pags. 374 a 427.
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166. Sin embargo, ni los sistemas de garantias de crédito publicos ni otros mecanismos
publicos de apoyo pueden sustituir a una concesion de préstamos eficiente basada en el
mercado, ya que pueden crear distorsiones de los mercados, como canalizar fondos hacia
MYPE improductivas o prolongar la existencia de empresas que deberian ser liquidadas
o impedir la diversificacion de las fuentes de financiacion®®, Los sistemas de garantias
de crédito publicos, en particular, pueden perjudicar a las empresas que no cumplen los
requisitos para acceder a ellos; desincentivar a las instituciones financieras para que
tomen medidas adecuadas de diligencia debida, sobre todo cuando el sistema de
garantias de crédito cubre la totalidad del importe de la pérdida del préstamo; crear el
riesgo de un uso inapropiado del dinero de los contribuyentes con el que se financian
esos sistemas de garantias; y desincentivar a las MYPE para que crezcan hasta
convertirse en medianas empresas, ya que en ese caso podrian dejar de reunir los
requisitos necesarios para acceder a los sistemas de garantias de crédito publicos®®. Por
esa razon, es importante que los sistemas de garantias de crédito publicos y otros
mecanismos publicos de apoyo sean limitados en el tiempo mientras dure la transicion
a un sistema de concesion de préstamos basado en el mercado y se apliquen
principalmente para corregir los problemas subyacentes del sistema financiero nacional
y facilitar el acceso al crédito de una manera mas productivas'’.

a) Criterios para la eficacia de los sistemas de garantias de crédito publicos

i) Fundamentos de los sistemas de garantias de crédito publicos®®

167. Para garantizar un uso eficiente y adecuado de los recursos publicos, es importante
establecer con anterioridad los objetivos y los criterios de rendimiento de los sistemas
de garantias de crédito, y evaluar periddicamente su rendimiento®!°, asi como sus
repercusiones positivas y negativas en el mercado. Si bien las leyes de derecho mercantil
y los mecanismos para resolver controversias de manera equitativa, incluso por la via
extrajudicial, desempefian un papel fundamental en la creaciéon de un entorno propicio
en el que puedan funcionar los sistemas de garantias de crédito, el disefio y el
funcionamiento de un sistema de garantias eficiente se basan en una combinacion de
medidas legislativas y de regulacion que deben tener en cuenta, como minimo, los
fundamentos juridicos del sistema, los criterios de admisibilidad de las MYPE y las
instituciones financieras y la cobertura de los préstamos, la mitigacion de los riesgos,
los requisitos en materia de garantias, el cobro de honorarios o comisiones y la
sostenibilidad y la recuperaciéon de cualquier préstamo incobrable por parte de los
sistemas de garantias de crédito.

168. Los sistemas de garantias de crédito publicos deben establecerse sobre la base de
normas legales pertinentes y especificas que definan claramente todos los aspectos del
sistema. En la publicacion del Banco Mundial y la iniciativa FIRST titulada Principles

315 bid., pag. 416.

316 | a secretaria ha afladido el analisis sobre los aspectos positivos y negativos de los sistemas de
garantias de crédito de conformidad con las deliberaciones del Grupo de Trabajo en su 36° periodo
de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 41).

817 Banco Mundial e iniciativa FIRST, Principles for Public Credit Guarantee Schemes for SMEs,
2015, pag. 120.

318 para hacer mas claro este apartado, la secretaria lo ha acortado y revisado como sigue: i) se ha
ajustado el titulo del apartado; ii) se ha suprimido el parr. 113 de A/CN.9/WG/I/WP.124 y se ha
incluido en este parrafo una referencia genérica a la necesidad de un entorno juridico propicio (que
se basa en gran medida en el parr. 114 de A/CN.9/WG.I/WP.124); iii) los analisis sobre la
autonomia de gestion y la asignacion de fondos y sobre las asociaciones con el sector privado
(pérrs. 118 y 119 de A/CN.9/WG.1/WP.124) se han fusionado con los parrafos 170 y 169,
respectivamente; iv) se ha afiadido un nuevo parrafo (parr. 171) sobre las consecuencias
presupuestarias de los sistemas de garantias de crédito publicos, en consonancia con las
deliberaciones del Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones sobre los riesgos del uso
indebido del dinero de los contribuyentes para financiar los sistemas de garantias de crédito
(A/CN.9/1084, pérr. 41).

819 Véase Banco Europeo de Inversiones — Iniciativa de Viena, “Credit Guarantee Schemes for SME
lending in Central, Eastern and South-Eastern Europe — a report by the Vienna Initiative Working
Group on Credit Guarantee Schemes”, 2014, pag. 55.

o
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for Public Credit Guarantee Schemes for SMEs, elaborada en 2015%%, se indica que el
marco juridico o regulador correspondiente podria formar parte de la legislacion en
materia societaria o bancaria o de las leyes especificas aplicables a la institucion de que
se trate. En los Estados en que las garantias son proporcionadas directamente por la
administraciéon publica central, la responsabilidad del Estado con respecto a la
prestacion del servicio deberia estar prevista en las leyes aplicables.

169. El sistema de garantias de crédito publico puede establecerse como una entidad
independiente con personalidad juridica, permitiendo al mismo tiempo que el Estado
conserve la propiedad y el control del sistema. En este ultimo caso, el marco juridico y
regulador aplicable deberia aclarar i) de qué manera ejercera el Estado sus derechos de
propiedad; ii) quién representara al Estado (p. ej., un ministerio, un organismo, etc.) y
qué organo del Estado supervisara el sistema de garantias de crédito; iii) las condiciones
generales aplicables a la inversion del Estado; iv) la relacion entre el Estado como
accionista y el consejo de administracion o los directores del sistema de garantias de
crédito; y v) las fuentes de financiacion del sistema de garantias de crédito. Si el Estado
opta por establecer el sistema de garantias de crédito en asociacion con el sector privado,
las responsabilidades y obligaciones de ambas partes deben estar claramente definidas
y deben protegerse los derechos de los accionistas minoritarios para promover su
participacion activa en la gestion y los procesos de adopcion de decisiones del sistema
de garantias de crédito®?.

170. Ademas, en el mandato del sistema de garantias de crédito deberian especificarse
el sector o sectores de las MYPE a los que apunta el sistema y la actividad o actividades
comerciales principales de esas empresas y ese mandato deberia ser lo suficientemente
amplio como para que tenga en cuenta los acontecimientos ciclicos en el sector o
sectores contemplados. A fin de evaluar la vigencia del sistema a lo largo del tiempo,
seria importante establecer mecanismos de examen periddico del sistema. Ademas de la
concesion de garantias de crédito, el mandato puede incluir otros servicios, como el
suministro de informacién, la asistencia técnica, la capacitacion y el asesoramiento 3%,
Para que el sistema de garantias de crédito tenga autonomia de gestion y sea responsable
del cumplimiento de su mandato, es aconsejable separar la supervision ejercida por el
Estado de las actividades diarias del sistema®?. El marco juridico o regulador también
deberia establecer que el sistema de garantias de crédito disponga de fondos suficientes
para ejecutar el mandato y especificar la responsabilidad del Estado con respecto a la
aportacion del capital inicial y la concesion de subsidios adicionales durante el ciclo de
vida del sistema®?*,

171. Como pasivos contingentes, los sistemas de garantias de crédito publicos pueden
exponer al Estado a importantes riesgos presupuestarios que se traducen en salidas de
caja imprevistas y en un aumento de la deuda. Por lo tanto, es importante que el Estado
lleve a cabo una evaluacion a largo plazo de sus consecuencias presupuestarias antes de
establecer un sistema de garantias de crédito. Una evaluacion minuciosa del riesgo fiscal
debera tener en cuenta los factores que podrian afectar al balance financiero general del
sistema de garantias de crédito, asi como las opciones para distribuir los riesgos entre
las partes que intervienen en el sistema (a saber, las instituciones financieras
prestamistas y los prestatarios).

320 Esos Principios abarcan cuatro esferas: i) marco juridico y regulador; ii) gobernanza empresarial y

gestién de riesgos; iii) marco operacional; y iv) seguimiento y evaluacidn. Esta seccion del futuro
texto se centra en los aspectos de los Principios que guardan relacién con su ambito de aplicacion.

2L Banco Mundial e iniciativa FIRST (nota 317 supra), pag. 14.
322 1bid., pag. 15.
323 |pid., pag. 12.
324 1bid., pag. 13.
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ii)  Criterios de admisibilidad®®

172. Para que un sistema de garantias de crédito sea eficiente debe basarse en criterios
de admisibilidad claros y transparentes con respecto a las MYPE, las instituciones
financieras prestamistas y los préstamos, que deberian estar disponibles ptiblicamente y
revisarse con regularidad. La transparencia y la claridad de esos criterios también
permitirian al Estado evitar un uso indebido de los fondos publicos invertidos en el
funcionamiento del sistema®®. En cuanto a las MYPE, seria importante aclarar si se
admitira a MYPE constituidas como sociedades con responsabilidad limitada o a
empresarios individuales, y de qué sector de actividad. También pueden utilizarse como
criterios de admisibilidad el tamafio de la empresa (normalmente definido por el nimero
maximo de empleados, el valor de los activos y las ventas), el subsector en el que
opera®’’ o un tiempo minimo de funcionamiento®?®. En algunos Estados, uno de los
requisitos juridicos puede ser la existencia de un vinculo con la jurisdiccion en la que
se otorga la garantia, por ejemplo, el lugar donde se lleva a cabo la actividad
comercial®°, Los Estados deberian tener la posibilidad de ampliar los criterios de
admisibilidad para que las empresas se acojan al sistema de garantias de crédito en caso
de crisis financiera importante u otras emergencias que afecten a la economia
nacional ¥ 331,

173. En consonancia con el marco juridico y regulador aplicable, el sistema de garantias
de crédito podria establecer programas destinados a subcategorias de empresas®¥2, como
empresas emergentes, o exportadoras, o de alta tecnologia financiera, o apuntar a grupos
especificos de empresarios, como las mujeres o los jovenes, con el fin de fomentar el
espiritu empresarial en esos segmentos. Otra posibilidad seria que el sistema de
garantias de crédito creara una lista de MIPYME excluidas por no cumplir los requisitos
(p. ¢j., debido a su perfil crediticio o a su reputacion en cuanto al cumplimiento de sus
obligaciones)®®, o que excluyera expresamente de su dmbito de actuaciéon a algunos
subsectores®4,

32!

a

La secretaria ha afiadido en las notas de pie de pagina ejemplos adicionales de los criterios de
admisibilidad de las MYPE, de conformidad con las deliberaciones del Grupo de Trabajo en su
36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, pérr. 41).

La secretaria ha afiadido esta oracién (“La transparencia y la claridad... del sistema”) con objeto de

resaltar ain méas la importancia de los criterios de admisibilidad para proteger contra el uso

indebido de los fondos publicos, conforme a las deliberaciones del Grupo de Trabajo en su

36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 41).

Banco Mundial e iniciativa FIRST (nota 317 supra), pag. 18.

Véase, por ejemplo, el sistema BizSME de Malasia, que exige un tiempo minimo de

funcionamiento que suele ir de 1 a 5 afios.

En algunos casos, como el de los Emiratos Arabes Unidos, también se exige que la propiedad o la

gestién estén en manos de nacionales de esa jurisdiccion para evitar el desembolso de garantias a

empresas sin un vinculo genuino con la jurisdiccion que las respalda. En otros casos, por ejemplo

en Irlanda, el sistema de garantias de crédito puede excluir a las empresas que forman parte de un
grupo de sociedades mas amplio o a las empresas de las cuales una parte significativa es propiedad
de organismos publicos o inversionistas extranjeros.

330 Por ejemplo, durante la pandemia de COVID-19, muchos Estados ampliaron los criterios de

admisibilidad para incluir industrias o empresas especificas, incluso grandes empresas, de sectores

estratégicos. Véase FMI, Serie especial sobre la COVID-19, 2020, “Legal Considerations on

Public Guarantees Schemes Adopted in Response to the COVID-19 Crisis”, pag. 2.

La secretaria ha suprimido la referencia a las medidas por la pandemia de COVID-19 de la parte

final del parrafo (véase el parr. 120 de A/CN.9/WG.I/WP.124) y la ha trasladado a una nota de pie

de pagina (véase la nota 330), de conformidad con las deliberaciones del Grupo de Trabajo en su
36° periodo de sesiones, en el sentido de que el anélisis sobre las medidas de emergencia en el

texto no deberia restringirse a las medidas relacionadas con la COVID-19 (A/CN.9/1084, parr. 13).

382 Algunos sistemas de garantias de crédito estan disefiados especificamente para ayudar a las
empresas que desarrollan su actividad en determinados sectores considerados vulnerables o
desfavorecidos en cuanto al acceso al crédito, como las empresas agricolas o manufactureras
(véase, por ejemplo, el Fondo del Sistema de Garantias de Crédito Agricola de Nigeria).

33 En Malta e Irlanda pueden quedar excluidas las empresas que hayan sido declaradas en quiebra, o
que hayan llegado a acuerdos de reestructuracion con los acreedores o cuyo personal directivo o
ejecutivo haya sido condenado por faltas de conducta profesionales, como fraude, corrupcién o
blanqueo de dinero.

334 pPor ejemplo, en Lituania no se conceden ayudas a las empresas que operan en los sectores del

juego, las municiones y la produccién y venta de tabaco y alcohol.
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174. Los criterios de admisibilidad aplicables a las instituciones financieras
prestamistas también deberian estar claramente definidos, tal vez sobre la base de
indicadores objetivos, como su capacidad para atender a pequefias empresas y su
capacidad de gestion de riesgos 3% 3% Por lo general®’, entre las instituciones
financieras admisibles cabe citar, aunque no unicamente, a las siguientes: los bancos
comerciales, los bancos de desarrollo, las instituciones de crédito autorizadas o los
proveedores de servicios financieros no bancarios supervisados®®, las cooperativas de
crédito®® o las entidades sin 4nimo de lucro cuyo objetivo principal es apoyar el
desarrollo de las pequefias empresas®?. Para responder a la necesidad de liquidez
inmediata durante grandes desastres naturales o crisis financieras, los Estados
deberian tener la posibilidad de incluir otras categorias de instituciones financieras
admisibles3 342,

175. Ademas, en el marco juridico o regulador se debe aclarar para qué tipos de
préstamos se pueden solicitar garantias®3. En tal sentido, seria conveniente que se
incluyeran tanto los préstamos para gastos de funcionamiento (p. ej., sueldos, alquileres,
servicios publicos) como para financiar inversiones, ya que los primeros ayudan a
mantener los puestos de trabajo en las MYPE que son vulnerables a la insolvencia
debido a la escasez de crédito a corto plazo, y los segundos contribuyen a la generacion
de empleo y al crecimiento econémico a largo plazo®*,

33
33

a

Banco Mundial e iniciativa FIRST (nota 317 supra), pag. 18.

Algunos paises no establecen ni publican explicitamente criterios generales de admisibilidad para

las instituciones financieras prestamistas (p. ej., Eslovenia), mientras que otros designan a las

instituciones financieras prestamistas admisibles mediante criterios generales o abstractos (p. ej.,

Chile) o a través de una lista (exhaustiva) de instituciones acreditadas que han sido sometidas a un

procedimiento de preseleccion (p. ej., India o Nueva Zelandia).

La secretaria ha mejorado esta oracidn para hacer méas claro el texto.

Por ejemplo, en Filipinas.

Por ejemplo, en el Brasil.

Por ejemplo, en Egipto, donde el programa SEB se ejecuta a través de las ONG contratantes.

Por ejemplo, durante la pandemia de COVID-19, algunos Estados han incluido en la categoria de

prestamistas a entidades financieras no bancarias (como entidades de dinero electrénico y

proveedores de servicios de pago en Espafia o el servicio postal nacional en Suiza). Véase FMI,

Serie especial sobre la COVID-19 (nota 330 supra), pag. 2 y M. Dreyer y K. Nygaard, 2020,

“Lessons Learned in Designing and Implementing Support for Small Businesses”, puede

consultarse en: https://som.yale.edu/blog/lessons-learned-in-designing-and-implementing-support-

for-small-businesses. Véanse también los ejemplos de Filipinas, el Canada o Australia. Para que
poder acogerse a estos sistemas de garantias de crédito, se puede exigir a los solicitantes que
demuestren de algtin modo que se han visto afectados por la COVID-19, p. €j., por la no
materializacion de los flujos de efectivo o la cifra de negocios previstos y regulares o por los
costos de explotacion adicionales en las condiciones impuestas por la pandemia.

La secretaria ha suprimido de este parrafo la referencia a las medidas relacionadas con la pandemia

de COVID-19 (parr. 122 de A/CN.9/WG.I/WP.124), las ha trasladado a una nota de pie de pagina

(véase la nota 341) y ha revisado el parrafo en consecuencia a raiz de las deliberaciones del Grupo

de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 13).

343 Por lo general, los sistemas de garantias de crédito otorgan garantias utilizando dos modalidades:
el método individual y el método de cartera. En el método individual, las garantias se otorgan para
cada préstamo en particular y el sistema evalla todas las solicitudes de préstamo y selecciona las
que va a garantizar; en ese caso existe una relacion directa entre la MYPE y el sistema de garantias
de crédito. En el método de cartera, los criterios de la cartera son negociados previamente por las
instituciones financiera prestamistas y el sistema de garantias de crédito, y en adelante las
instituciones financieras prestamistas pueden vincular la garantia al préstamo sin consultar al
sistema. En ese caso no existe una relacion directa entre el sistema de garantias de crédito y la
MYPE. En los Principios del Banco Mundial y la iniciativa FIRST se sefiala que un enfoque de
cartera puede ser Util para promover determinados tipos de pequefias empresas; por ejemplo,
empresas emergentes o empresas de propiedad de mujeres, independientemente del proyecto
concreto que se haya presentado. Un estudio del Banco Mundial realizado en 2008 revel6 que solo
el 14 % de los 76 sistemas de garantias analizados utilizaba un modelo de cartera, mientras que el
9 % de los sistemas utilizaba una combinacién del modelo individual o por préstamo y el modelo
de cartera (véase T. Beck, L. Klapper, J. C. Mendoza, “The Typology of Partial Credit Guarantee
Funds around the World”, Banco Mundial, Grupo de investigaciones sobre el desarrollo,
noviembre de 2008).

34 Banco Mundial e iniciativa FIRST (nota 317 supra), pags. 18 y 19.
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iii)  Mitigacion de los riesgos de los sistemas de garantias de crédito publicos

176. Como se ha sefialado anteriormente, los sistemas de garantias de crédito publicos
pueden exponer a los Estados a elevados riesgos fiscales, ya que el Estado puede carecer
de los fondos necesarios para atender las obligaciones derivadas de las garantias
invocadas, en particular en tiempos de crisis. Por lo tanto, como principio general, es
importante que las decisiones de establecer un sistema de garantias de crédito publico
sigan un proceso que asegure que las instancias normativas comprendan los riesgos
asociados al sistema. Esto podria ir desde informar al parlamento sobre el tipo y las
consecuencias del sistema de garantias de crédito y el modo en que podrian afectar al
presupuesto publico hasta recibir la aprobacion del parlamento sobre el establecimiento
del sistema. Ademas, a la hora de disefiar el sistema de garantias de crédito, los Estados
pueden utilizar mecanismos diferentes para mitigar los riesgos de su funcionamiento.
Por ejemplo, pueden introducir un limite maximo, ya sea como una suma fija o como
un porcentaje, en la exposicion global del sistema. El limite puede ser permanente o
revisarse a intervalos definidos. También pueden decidir establecer un limite al monto
de cada préstamo garantizado por el sistema®® 3%, Los Estados también pueden optar
por aplicar una politica de comisiones basadas en el riesgo, en la que se paguen
comisiones de garantia mas elevadas por los préstamos mas arriesgados. Esto puede
conllevar definir diferentes categorias de riesgo, de modo que cada categoria tenga una
tarifa estandar predeterminada.

177. Una de las formas mas comunes de limitar el riesgo moral de las instituciones
financieras prestatarias es estableciendo garantias parciales que utilizan el mecanismo
del indice de cobertura para determinar el porcentaje de la exposicion del préstamo que
estd garantizado por el sistema de garantias de crédito. Como se ha sefialado, un alto
indice de cobertura puede ser muy atractivo para las instituciones financieras
prestamistas, ya que estarian protegidas del riesgo crediticio y podrian no tener
incentivos para realizar actividades de supervision adecuadas, lo que les llevaria a
asumir riesgos excesivos y pondria en peligro la sostenibilidad de los sistemas de
garantias de crédito3¥’. En cambio, si el sistema de garantias de crédito asumiera
solamente una pequefla parte del riesgo, las instituciones financieras podrian no tener
interés en el programa®?®. Las necesidades en materia de politicas suelen influir en la
decision de los Estados sobre el indice de cobertura®®. El indice de cobertura debe estar
claramente indicado en los contratos celebrados entre el sistema de garantias de crédito
y las instituciones financieras, y en ellos debe aclararse también coOmo se reparten las
pérdidas entre el sistema y las instituciones financieras.

178. Dado que la distribucion de los riesgos entre el sistema de garantias de crédito y
las instituciones financieras prestamistas se ve afectada por sus funciones y
responsabilidades respectivas, es importante que esas funciones y responsabilidades se
definan claramente en el marco juridico. En particular, deberia aclararse que la decision
de conceder un préstamo queda a la entera discrecion de la institucion financiera y se
rige por los criterios en los que deben basarse esas decisiones (p. ¢j., la solvencia de la
MYPE; si el préstamo garantizado es congruente con el negocio de la institucion
financiera y su apetito de riesgo; si el préstamo garantizado puede utilizarse como

34!

o

Durante la pandemia de COVID-19, muchos Estados aumentaron temporalmente el limite maximo
del monto de los préstamos utilizando criterios como el tipo y tamafio de la empresa o los ingresos
de la MYPE. En algunos Estados, las leyes aplicables permitieron excepciones en casos concretos
en interés de la seguridad nacional, la proteccién del empleo o la importancia de la empresa para la
economia nacional. Véase FMI, Serie especial sobre la COVID-19 (nota 341 supra), pag. 3.

346 para hacer mas coherente el texto, la secretaria ha trasladado la referencia a los limites maximos de
los préstamos individuales a este parrafo (parrafo 124 de A/CN.9/WG.I/WP.124) y los ejemplos de
medidas de flexibilidad durante la pandemia de COVID-19 a la nota 345.

347 EMI, Serie especial sobre la COVID-19 (nota 330 supra), pag. 2.

348 R. Ayadi y S. Gadi, “Access by MSMEs to Finance in the Southern and Eastern Mediterranean:

What role for credit guarantee schemes?”, MedPro Technical Report, 2013, pag. 11.

La secretaria ha suprimido de esta oracion el ejemplo de la medida relacionada con la pandemia de

COVID-19, en consonancia con las deliberaciones del Grupo de Trabajo en su 36° periodo de

sesiones de que el debate sobre las medidas de emergencia en el texto no debia limitarse a la

pandemia de COVID-19. Véanse también las notas 342 y 346 supra.
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iv)

V)

garantia para acceder a los mecanismos de liquidez del banco central) y que el sistema
de garantias de crédito es responsable de aprobar las distintas garantias3®,

179. También puede haber un riesgo moral para la MYPE, si proporciona informacion
engafiosa o no revela informacion delicada a las instituciones financieras prestamistas,
y las practicas de distribucion de riesgos pueden ayudar a evitarlo. Una practica
recomendada es exigir a la MYPE que aporte una garantia, ya que demuestra su voluntad
de pago. No obstante, si las exigencias en tal sentido son excesivas, se puede frustrar el
objetivo de la garantia, por lo que el sistema de garantias de crédito deberia negociar
con la institucion financiera prestamista para determinar un nivel adecuado de bienes
ofrecidos en garantia que limite el riesgo moral de las MYPE pero que no las disuada
de solicitar préstamos3..

Honorarios

180. Por lo general, el honorario que se cobra por otorgar una garantia se establece en
el marco juridico o regulador del sistema de garantias de crédito, en lugar de fijarse caso
por caso, y normalmente consiste en una comision de importe fijo o variable. A la hora
de determinar los honorarios, se debe procurar que exista un equilibrio entre los
objetivos del programa de garantias y su sostenibilidad financiera. Los honorarios del
sistema de garantias de crédito, asi como los ingresos que este puede obtener de sus
actividades de inversion y los subsidios que en su caso reciba del Estado, deben cubrir
el costo de las operaciones y el costo previsto del riesgo crediticio. La politica de precios
debe ser transparente y los sistemas de garantias de crédito deberian poder ajustarla en
funcién de su historial de pérdidas crediticias y de la evolucién del mercado®®?, asi como
de las circunstancias concretas del pais. Por ejemplo, en respuesta a crisis importantes
que afectan a sus estructuras econdmicas generales, algunos Estados han fijado limites
maximos a los honorarios que se pueden cobrar o han prohibido el cobro de
honorarios®®,

Incumplimiento de las MYPE y recuperacion de los créditos incobrables

181. En el marco juridico o regulador y en los acuerdos contractuales deberian aclararse
las circunstancias precisas que daran lugar a la intervencion del sistema de garantias de
crédito, por ejemplo, la apertura de un procedimiento de insolvencia contra la MYPE o
la demora en el pago del préstamo por la MYPE3%,

182. Como sefiala el FMI, en algunos Estados®®®, las garantias emitidas por los sistemas
de garantias de crédito se consideran garantias independientes, en las que la obligacion
del garante no estd vinculada a la deuda subyacente (véase el parr. 93). En otros, el
sistema de garantias de crédito tiene una responsabilidad subsidiaria 36 (véase el
parr. 95) en virtud de la cual la ejecucion o la validez de la garantia dependen de la
ejecucion y la validez del deudor principal, respectivamente, pero el sistema de
garantias de crédito puede efectuar un pago provisional a la institucién financiera en
funcion de las pérdidas que cabria esperar en caso de falta de pago. Si la ejecucion de
las garantias por las instituciones financieras estd vinculada a la existencia de
“pérdidas”, es necesario aclarar cuando y como se considerard que existen dichas
pérdidas y que han sido asumidas por las instituciones financieras®’. Sin embargo, seria
conveniente que, antes de presentar sus reclamaciones, las instituciones financieras

30 EMI, Serie especial sobre la COVID-19 (nota 330 supra), pag. 4.

%! Banco Mundial e iniciativa FIRST (nota 317 supra), pag. 20.

%2 1bid., pag. 21.

33 Por ejemplo, la crisis generada por la pandemia de COVID-19. Al respecto, véase FMI, Serie
especial sobre la COVID-19 (nota 330 supra), pag. 3.

34 Deutsche Gesellschaft fur Internationale Zusammenarbeit GmbH (GI1Z), SMEs’ Credit Guarantee
Schemes in Developing and Emerging Economies: Reflections, Setting-up Principles, Quality
Standards, 2014, pag. 59.

35 Por ejemplo, en los Estados Unidos e Italia.

3%6 pPor ejemplo, en Francia y los Paises Bajos.

357 EMI, Serie especial sobre la COVID-19 (nota 330 supra), pag. 5.
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prestamistas buscaran proactivamente soluciones alternativas, incluida Ia
reprogramacion del préstamo, para que la MYPE pague®%,

183. Los procedimientos de cobro de las garantias deben llevarse a cabo de manera
clara y transparente para evitar litigios costosos entre las instituciones financieras y el
sistema de garantias de crédito. En los acuerdos contractuales celebrados entre el
sistema y la institucion financiera deben establecerse claramente las condiciones de
admisibilidad de las reclamaciones, el importe maximo de los intereses no abonados
cubiertos por la garantia y un plazo para el pago total de las sumas reclamadas. Una
practica que al parecer es bastante comun es la de establecer un periodo minimo de
espera obligatorio que debe transcurrir antes de que se pueda presentar una reclamacion
ante el sistema de garantias de crédito tras el desembolso del préstamo, y se ha sugerido
que también deberia fijarse un periodo maximo a partir del vencimiento de uno o mas
pagos no realizados y que ese plazo no deberia estar condicionado al inicio de acciones
judiciales contra la MYPE®®. Ademas, es aconsejable que los acuerdos exijan una
explicacion detallada por escrito si se rechaza la reclamacion®6,

184. Por ultimo, en el marco juridico y regulador se deberia aclarar qué derechos tendra
el sistema de garantias de crédito una vez que haya pagado la garantia®. El principio
juridico general es que los derechos o reclamaciones de la institucion financiera
prestamista contra las MYPE u otros obligados se cedan al sistema de garantias de
crédito (subrogacion legal). Es importante que el derecho de subrogacion se establezca
explicitamente en las condiciones de la garantia y que la disposicion indique claramente
que el sistema de garantias de crédito puede ejercer ese derecho sin esperar a que la
institucién financiera reciba el pago de cualquier otro importe no garantizado. Una
condicion subyacente para la aplicacion efectiva de la subrogacion legal es, por
supuesto, que el marco juridico nacional reconozca como legalmente exigible la
subrogacion del sistema de garantias de crédito publico. Para reforzar sus derechos de
subrogacion, algunos sistemas de garantias de crédito pueden celebrar un acuerdo
independiente con la MYPE en virtud del cual esta Gltima se comprometa a indemnizar
al sistema por cualquier pago efectuado.

185. Un sistema de garantias de crédito publico puede subrogarse en los derechos de
demasiadas instituciones financieras prestamistas, lo que puede suponer una amenaza
para su sostenibilidad financiera. Para mitigar ese riesgo, se ha sugerido que los sistemas
de garantias de crédito podrian convertir los préstamos garantizados en instrumentos de
capital o cuasicapital y trasladar las exposiciones a otras instituciones publicas (como
bancos de desarrollo) o vehiculos de inversion especializados, que pueden gestionar
mejor esas posiciones. En el caso de los préstamos garantizados de las microempresas,
la conversion de la deuda en un instrumento de cuasicapital, por ejemplo una obligacion
fiscal futura, podria ser una opcidon mas viable, dados los elevados costos de supervision
de una inversion de capital®®2,

186. Si el sistema de garantias de crédito solo proporciona garantias parciales, tanto el
sistema como la institucidon financiera prestamista pueden tener derecho a reclamar
contra la MYPE incumplidora. En aras de una mayor eficiencia, se podria especificar
en el acuerdo contractual si correspondera a la institucion financiera o al sistema de
garantias de crédito o a ambos la responsabilidad de reclamar a la MYPE el pago de la
deuda, a fin de recuperar las sumas abonadas. Para maximizar los resultados, puede ser
conveniente que el sistema de garantias de crédito confie esta tarea a las instituciones
financieras, ya que estas suelen tener mas herramientas para adquirir informacion sobre
la MYPE y unos incentivos potencialmente mas fuertes para recuperar la deuda. Por

%8 Banco Mundial e iniciativa FIRST (nota 317 supra), pag. 22.

39 |bid.

360 1bid.

361 1bid.

362 \éase https://blogs.worldbank.org/psd/protection-reallocation-public-credit-guarantee-schemes-
post-pandemic-world.
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ejemplo, en algunos Estados®®3, la instituciéon financiera prestamista esta obligada a

actuar como mandataria del sistema de garantias de crédito en la etapa de ejecucion ¢4,

Sistemas de garantias privados®®

187. Como se ha sefialado anteriormente (véase el parr. 164), los sistemas de garantias
de crédito también pueden ser financiados y gestionados directamente por el sector
privado y pueden adoptar la forma de sistemas de garantias empresariales o de garantias
reciprocas. Los primeros pueden ser sociedades de responsabilidad limitada o
sociedades anonimas regidas por el derecho de sociedades. En algunos Estados, los
sistemas de garantias empresariales se consideran instituciones financieras
especializadas y estan sometidos a una regulacion prudencial similar a la de los

bancos®®.

188. Los sistemas de garantias reciprocas suelen ser creados por MYPE independientes
0 sus asociaciones representativas con el fin de proporcionar garantias unicamente a sus
. Suelen adoptar la forma juridica de cooperativas y se rigen por la
legislacion nacional en la materia. Cuando los sistemas son creados directamente por
MYPE, estas contribuyen a la constituciéon de capital, participan en la toma de
decisiones y asumen la responsabilidad conjunta de los créditos pendientes. Cuando
establecen el sistema las asociaciones representativas de las empresas, son ellas las
responsables de su funcionamiento3®. Aunque se financian en gran medida con las
cuotas de los afiliados, en determinados paises los sistemas de garantias reciprocas

miembros 3%7

funcionan con algtn tipo de ayuda del Estado3®.

189. A las instituciones financieras les puede resultar rentable conceder préstamos en
el marco de los sistemas de garantias reciprocas, ya que la evaluacion del riesgo y el
seguimiento del reembolso de los préstamos pueden ser facilitados por la entidad que
supervisa el sistema de garantias reciprocas. Esto puede reducir considerablemente los
costos administrativos de la institucion financiera. Desde el punto de vista de la
demanda, los préstamos a través de un sistema de garantias reciprocas pueden aumentar
el acceso al crédito de las MYPE viables, ya que estos sistemas pueden estar mejor
equipados para evaluar sus solicitudes de préstamo que los sistemas de garantias de
crédito publicos. Ademas, debido a su posicion negociadora, los sistemas de garantias
reciprocas pueden negociar con las instituciones financieras prestamistas tipos de

interés de los préstamos mas bajos que las MYPE por si solas.

190. Sin embargo, el funcionamiento de los sistemas de garantias reciprocas plantea
problemas que pueden afectar a su sostenibilidad a largo plazo. En particular, el alto
nivel de fragmentacion, ya que la mayoria de estos sistemas presta servicios a una gama
limitada de empresas; un escaso grado de economias de escala en la prestacion de
garantias, con unos costos operacionales relativamente altos; y una elevada exposicion
al riesgo, debido a su limitada cobertura geografica y sectorial. En varios paises, estos
inconvenientes han desencadenado fusiones o consolidaciones de diferentes sistemas de
garantias reciprocas para reducir el costo del servicio y ampliar la oferta de los
mecanismos de garantia. A su vez, esto también ha llevado a una mejora de las
competencias técnicas de las entidades que supervisan los sistemas y de sus estrategias

y conocimientos especializados®.

36
36:
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Por ejemplo, en Chile. Véase FMI, Serie especial sobre la COVID-19 (nota 330 supra), pag. 5.
Ibid.

De acuerdo con las deliberaciones del Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones
(A/CN.9/1048, parr. 43), la secretaria ha afladido este apartado sobre los sistemas de garantia
privados para ampliar el alcance del texto.

GlZ, SMEs’ Credit Guarantee Schemes in Developing and Emerging Economies, 2014, pag. 22.
Ibid., pag. 15.

L. Cusmano, “SME and Entrepreneurship Financing: The Role of Credit Guarantee Schemes and
Mutual Guarantee Societies in supporting finance for small and medium-sized enterprises”, en
OECD SME and Entrepreneurship Papers nim. 1, 2013, pag. 24.

39 OCDE, “Credit Guarantee Schemes” (nota 310 supra), pags. 8 y 9.

870 . Cusmano, “SME and Entrepreneurship Financing”, pags. 67 y 68 (nota 368 supra).
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3. Sistemas de garantias de crédito internacionales®"*

191. Es posible que sea necesaria la ayuda internacional para crear y poner en marcha
sistemas de garantias de crédito en los paises en los que no existen (por falta de recursos
o por ser paises fragiles y afectados por conflictos) o en los que sistemas similares
anteriores no lograron buenos resultados y deben reorientarse. Asi, varias
organizaciones internacionales o regionales, como bancos de desarrollo mundiales y
regionales (p. €j., el Banco Mundial®?, el Banco Asidtico de Desarrollo® o el Banco
Africano de Desarrollo), han puesto en marcha sistemas de garantias de
crédito internacionales en asociacion con una entidad local, ya sea un organismo publico
(p. €j., un ministerio), una institucion financiera, una asociacioén privada o una ONG.
Entre las organizaciones internacionales, cabe destacar que el PNUD®“y el Fondo de
las Naciones Unidas para el Desarrollo de la Capitalizaciéon (FNUDC) colaboran en la
promocion de sistemas de garantias internacionales, ya sea en cooperaciéon con
Gobiernos nacionales o con bancos de desarrollo. También hay sistemas de garantias de
crédito financiados con fondos privados que operan en el plano regional o internacional,
como los administrados por la Fundacién Grameen, que presta asistencia a instituciones
locales y regionales de microfinanciacion y otras organizaciones similares.

192. Los sistemas de garantias de crédito internacionales suelen establecerse junto con
programas de asistencia técnica para facilitar su disefio y aplicacion®®. Pueden tener
diferentes objetivos, como apoyar el desarrollo de las MYPE en general® o de grupos
concretos de empresarios (p. ej., mujeres, jovenes, grupos minoritarios, etc.) o de las
MYPE que trabajan en sectores concretos (p. €j., los sectores digital o rural)*"’.

C. Suministro de informacién crediticia®’®

193. Como se ha seflalado anteriormente (véase el parr. 17), la asimetria de la
informacién es una de las dificultades mas importantes para las MYPE (aunque las
medianas empresas también pueden enfrentarse a este obstdculo) y para los
financiadores. Los sistemas de informacion crediticia, cuando existen, desempefian un
papel fundamental en la solucidon de este problema, ya que facilitan la recopilacion y
distribucion de informacion financiera sobre los potenciales prestatarios, lo que permite
a los financiadores conocer mejor las caracteristicas de las MYPE, su comportamiento
anterior, su historial de pago y su nivel de endeudamiento actual. Esto puede reducir el
costo de la diligencia debida para los financiadores y dar lugar a tipos de interés mas
bajos para las MYPE®®. Sin embargo, la informacién crediticia puede ser menos
importante para evaluar la solvencia de las MYPE en el caso de los préstamos

37.

Iy

La secretaria ha afiadido este apartado sobre los sistemas de garantias de crédito internacionales,
tal como solicité el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 42).
Véase www.worldbank.org/en/topic/smefinance.

Véase, por ejemplo, “ADB to Provide Local Currency Lending to Support MSMEs Growth in
Kazakhstan | Asian Development Bank”.

Por ejemplo, el PNUD ha ayudado al Ministerio de Turismo, Comercio e Industria y al Banco
Comercial Nacional de Timor-Leste a establecer un servicio de garantia de préstamos para las
MIPY ME que necesiten asistencia financiera.

A. Green (2003), “Credit Guarantee Schemes for Small Enterprises - An Effective Instrument to
Private Sector-led Growth”, pag. 19.

Por ejemplo, el Fondo Africano de Garantia, creado bajo la direccion del Banco Africano de
Desarrollo, tiene como objetivo promover el acceso de las PYME a la financiacion. Véase
www.iadb.org/en/idb-finance/guarantees.

Véase, por ejemplo, el programa de USAID y Development Finance Corporation en Zambia, en el
que se asocian con tres bancos diferentes para conceder préstamos garantizados en distintos
sectores y para distintos objetivos, www.usaid.gov/documents/development-finance-corporation.
La secretaria ha acortado esta seccion para resaltar mejor los aspectos del debate mas en
consonancia con el alcance del futuro texto. Para aumentar la coherencia, el debate sobre la
solucion de controversias (parrs. 151 y 152 de A/CN.9/WG.I/WP.124) se ha fusionado con la
seccidn sobre Procedimientos y mecanismos para solucionar controversias sobre el acceso al
crédito.

Por ejemplo, en Kenya la creacién de un servicio de informacion crediticia ha contribuido a
reducir las tasas de interés, las exigencias en materia de garantias y los indices de incumplimiento
de los préstamos concedidos por bancos comerciales.
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relacionales, en los que las interacciones entre el financiador y la MYPE a lo largo del
tiempo permiten al primero reunir la informacion necesaria para evaluar la solvencia de
la segunda. En ese caso, la informacion crediticia puede desempeflar mas bien una
funcién complementaria para colmar cualquier laguna residual®®.

194. Los proveedores de informacion crediticia pueden ser entidades publicas o
empresas privadas: las segundas por lo general atienden solicitudes de informacion
presentadas por financiadores, mientras que los datos reunidos y suministrados por las
primeras estan orientados a que sean utilizados principalmente por autoridades
encargadas de formular politicas, organismos reguladores y otras autoridades y
entidades publicas®!. En ambos casos, el servicio opera de un modo similar y puede
plantear dificultades tecnologicas, juridicas y de procedimiento similares en lo que
respecta a la recopilacion y el procesamiento de datos, su calidad y el acceso a la
informacion por parte de los usuarios y del sujeto de los datos (es decir, la persona fisica
o la entidad mercantil a la que se refieren los datos)32.

195. El International Committee on Credit Reporting (ICCR) ha sefialado que en
muchos Estados no existen leyes especificas que regulen el suministro de informacion
sobre los antecedentes de crédito de las entidades mercantiles. En determinados casos,
pueden llenar ese vacio algunas disposiciones de los regimenes juridicos sobre la
informacion crediticia de los consumidores. Sin embargo, no todas estas disposiciones
pueden ser necesariamente aplicables a los informes sobre los antecedentes de crédito
de las entidades mercantiles, ya que los requisitos pueden ser diferentes. Por ejemplo,
la informacidn necesaria para evaluar el riesgo de una operacion comercial suele incluir
muchos mas datos sobre los antecedentes en materia de pagos y rendimiento financiero
que los que se exigen respecto de un consumidor individual®®®, Adema4s, la proteccién
de la privacidad del sujeto de los datos puede ser menos relevante cuando la informacion
se refiere al historial crediticio de una entidad mercantil, y las disposiciones pertinentes
pueden no ser aplicable a las MYPE 334,

196. Sin embargo, hay determinados aspectos legales y regulatorios que conciernen al
funcionamiento general de un sistema de informacion crediticia o que facilitan la
reunion y el intercambio de informacion que también son importantes para la
informacién crediticia sobre las MYPE 3%, En la presente seccion se ofrece una
introduccion general a esos aspectos. Como consideracion preliminar, cabe sefialar que
un sistema eficaz de informacidn crediticia para las MYPE deberia reconocer que las
mujeres empresarias a menudo se enfrentan a mas obstaculos que los hombres para
constituirse un historial de crédito, ya que pueden carecer de los documentos de
identificacion exigidos por los proveedores de informacion crediticia, o pueden no tener
una cuenta en una institucidon financiera formal o no ser titulares de una tarjeta de
crédito, lo que puede impedirles que los proveedores de informacion crediticia las
tengan en cuenta. Por lo tanto, seria importante que el marco juridico y regulador
incluyera disposiciones que se ocupen de esas cuestiones y permitan a las mujeres
constituirse un historial de crédito3®.
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La secretaria: i) ha revisado el parrafo inicial de la seccién (parr. 133 de A/CN.9/WG.I/WP.124)
para seguir mejorandolo; y ii) ha afladido una referencia a la informacion crediticia en relacién con
los préstamos basados en operaciones y los préstamos relacionales, tal como solicité el Grupo de
Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 46).

La secretaria ha sustituido las expresiones “registro de datos crediticios” y “oficinas de
informacion sobre antecedentes de crédito”, por otras que indican claramente su caracter publico o
privado (A/CN.9/1084, parr. 45), como pidié el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones.
Véase también la nota 23 supra.

Banco Mundial, General Principles for Credit Reporting, 2011, pag. 7.

Ibid., pag. 13.

Banco Mundial, ICCR, Facilitating SME Financing (nota 44 supra), pag. 20.

Ibid.

Véase N. Almoddvar-Reteguis, K. Kushnir y T. Meilland, en La Mujer, la Empresa y el Derecho,
“Mapping the Legal Gender Gap in Using Property and Building Credit”, pag. 6.
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1. Criterios para la eficacia de los sistemas de informacion crediticia
a) Obligaciones de presentar informacion

197. No parece haber uniformidad entre los Estados en lo que respecta a los requisitos
de presentacion de informacion financiera ante los organismos publicos y otras
entidades que se exigen a las MYPE. En muchos Estados no hay obligacion de informar,
y en otros la informacion exigida suele no ser suficiente para evaluar a cabalidad la
solvencia de una empresa. Si bien ello puede contribuir a que se constituyan MYPE y a
que estas crezcan, puesto que se reduce parte de la carga administrativa de esas
empresas, no facilita el suministro de informacidn crediticia ni, por consiguiente, el
acceso al crédito. Ademas, la ausencia de obligaciones de informacion puede impedir
que las pequefias empresas apliquen buenas practicas de presentacion de informacion
financiera, lo que redundaria en su interés, ya que proporcionaria pruebas de su
responsabilidad y de la transparencia de sus operaciones y les ayudaria a atraer
inversiones a medida que avanzan®’. Ademds, cuando las MYPE no estin obligadas a
presentar informacion financiera, sus acreedores pueden no estar dispuestos a compartir
informacion detallada sobre el grado de cumplimiento crediticio de dichas empresas, ya
que esa informacion puede incluir datos financieros subyacentes que tal vez se
consideren confidenciales3®.

198. Por lo tanto, para facilitar la presentacion de informacion financiera por parte de
las MYPE, seria importante que los Estados aprobaran un marco juridico que se ocupe
de los requisitos de transparencia y especifique la clase de informacién y datos
comerciales sobre las MYPE que se consideran confidenciales y que dichas empresas
no estan obligadas a comunicar. A varias MYPE les preocupa de hecho que la
divulgacion de datos financieros y otros datos relacionados con la empresa pueda
menoscabar su capacidad de competir en el mercado, ya que permitiria a sus
competidores acceder a informacion confidencial. Ademas, el marco juridico deberia
procurar que hubiera un equilibrio entre el derecho de las MYPE a proteger sus
conocimientos especializados y el derecho de los acreedores a recopilar, analizar y
distribuir datos relacionados con el historial crediticio de esas empresas®®® 3%,

b) Incorporacion de la informacion disponible a los registros de los organismos
publicos

199. Las fuentes de datos mas comunes en el caso de la informacion sobre los
antecedentes de crédito de las entidades mercantiles son los bancos y otras instituciones
financieras reguladas. Cabe sefialar que, si bien esas entidades normalmente estan
obligadas por ley o por reglamento a proporcionar la informaciéon a los proveedores
publicos de informacion crediticia, aparentemente no existen leyes que obliguen a
revelar informacion a los proveedores privados de informacion crediticia 3!, Otras
posibles fuentes de datos e informacidon pueden ser las entidades mercantiles, como
fabricas, empresas de arrendamiento financiero e instituciones financieras no bancarias,
y también los acreedores comerciales. Sin embargo, parece que ninguna de esas
entidades proporciona tantos datos como se espera®®,

200. Para compensar la escasez o la insuficiencia de informacion procedente de todas
esas fuentes, los proveedores de informacion crediticia (ya sean puiblicos o privados)

37 La secretaria ha afiadido esta oracién a raiz de una sugerencia del Grupo de Trabajo en su

36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 47).

Banco Mundial, ICCR, Facilitating SME Financing (nota 44 supra), pag. 20.

Ibid., pag. 21.

La secretaria ha revisado este parrafo (parr. 138 en A/CN.9/WG.I/WP.124) para hacerlo mas claro.
En la practica, algunos bancos pueden proporcionar voluntariamente informacion a los
proveedores privados de informacion crediticia, otros pueden hacerlo solo de manera limitada

(p. ej., no permitiendo que los proveedores privados de informacion crediticia revelen el nombre
del banco o los detalles del préstamo) y otros pueden negarse a compartir informacion debido a las
obligaciones de secreto bancario. Véase Banco Mundial, ICCR, Facilitating SME Financing

(nota 44 supra), pag. 18.

Por ejemplo, se estima que en los Estados Unidos menos del 50 % de las empresas que son
proveedoras de otras empresas comparten informacion sobre el historial crediticio comercial con
oficinas de informacidn sobre antecedentes de crédito de entidades mercantiles. Ibid.
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podrian utilizar informacion procedente del sector publico que puede abarcar, por
ejemplo, datos oficiales de identificacion de las MYPE, datos que contribuyan a
determinar el comportamiento de las MYPE (p. ej., informaciéon sobre quiebras
procedente de drganos judiciales) e informacién financiera®®. Sin embargo, puede ser
dificil acceder a esa informacion debido a problemas legales y practicos. En primer
lugar, es posible que no todos los Estados tengan leyes o reglamentos que faciliten el
acceso a la informacion que obre en poder de organismos publicos. Ademas, en algunos
casos, algunos de los datos en poder del organismo publico, o todos ellos, pueden
considerarse confidenciales y el acceso podria estar restringido®¥. Por otra parte, quizds
las leyes o reglamentos vigentes no aclaren si una persona fisica o juridica que no sea
el sujeto de los datos puede acceder a la informacion en poder de los organismos
publicos y utilizarla con fines comerciales. Por ultimo, es posible que las leyes o
reglamentos no exijan que los organismos publicos divulguen los datos que obren en su
poder. Por lo tanto, seria aconsejable que los Estados mejoraran sus legislaciones
internas para permitir y facilitar el uso de la informacion en poder de las autoridades
publicas.

201. La recopilacion de datos puede verse afectada no solo por las deficiencias del
marco juridico o regulador, sino también por impedimentos practicos. Por ejemplo, con
frecuencia los organismos publicos carecen de recursos humanos y financieros
suficientes para mantener lo mas actualizada posible la informacion almacenada en sus
registros, lo que determina que los datos sean obsoletos y de muy poca utilidad a los
efectos de proporcionar informacién crediticia®®. Dado que para muchos Estados puede
no ser factible financiar adecuadamente todos los organismos publicos que recopilan
datos importantes a efectos de informacion crediticia, los recursos podrian priorizarse
para ayudar primero a los organismos (p. ¢j., las autoridades fiscales) cuyos registros
son decisivos para evaluar la solvencia de las MYPE.

Calidad de los datos

202. La alta calidad de los datos es la piedra angular de un sistema eficaz de
informacion crediticia: significa que se recopilan de manera sistematica datos
pertinentes, exactos, oportunos y suficientes, tanto negativos como positivos,
procedentes de fuentes fiables, apropiadas y disponibles, y que se conservan durante un
periodo de tiempo suficiente3®. La inexactitud de los datos puede dar lugar a que se
deniegue un préstamo de forma injustificada, a que los préstamos tengan costos mas
altos, y a que se produzcan otras consecuencias no deseadas para las MYPE, los
proveedores de datos (p. ej., bancos e instituciones financieras) y los proveedores de
informacion crediticia. La exactitud de los datos depende de la forma en que se
recopilen, generalmente a través de préstamos y contratos (véase el parr. 199), y de la
forma en que los proveedores de informacion crediticia procesan los datos brutos
recibidos para convertirlos en los productos finales a los que accederan los
financiadores®’.

203. Asi pues, para garantizar la alta calidad de los datos, seria aconsejable que en el
marco juridico y regulador se indicaran los fines para los que se podran recopilar los
datos, las circunstancias en las que se podran utilizar, la calidad y la exactitud exigidas
y la necesidad de que estén actualizados3® y si se aplicaran restricciones relacionadas
con posibles motivos de discriminacion (p. ej., raza, género, idioma) o limites en cuanto
al tiempo durante el cual podran conservarse los datos®®. Esos requisitos deberian ser
aplicables tanto a los proveedores de datos como a los de informacion crediticia.

204. Seria igualmente importante que los Estados se aseguraran de la exactitud y la
fiabilidad de la informacién proporcionada por las MYPE al interactuar con los
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Ibid., pag. 19.

Ibid.

Ibid., pag. 21.

Véase el principio general 1 en Banco Mundial, General Principles (nota 382 supra), pag. 25.
Ibid. (nota 382 supra ), pag. 26.

OCDE, “Discussion Paper on Credit Information Sharing”, pag. 12.

Banco Mundial, General Principles (nota 382 supra), pag. 37.
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proveedores de datos (p. ej., bancos, instituciones financieras, empresas comerciales).
El marco juridico y regulador podria por tanto permitir a las MYPE acceder a sus
propios datos para corregirlos o actualizarlos o impugnar su exactitud e integridad y
hacer que se investiguen las quejas y, en su caso, se corrijan los errores“%.

d) Datos alternativos*®

205. Cuando las MYPE o sus clientes utilizan servicios basados en la nube o usan sus
teléfonos moviles o inteligentes, participan en los medios sociales, venden o compran
en plataformas de comercio electronico, envian paquetes, hacen pagos electronicos,
realizan una operacion en linea con su banco o gestionan sus créditos por cobrar, sus
cuentas por pagar y su contabilidad en linea, crean huellas digitales®®?. En los tltimos
afios, esas huellas, definidas como datos alternativos“®, han adquirido mayor relevancia
en el suministro de informacioén crediticia®®. Esta tendencia puede facilitar el acceso al
crédito, especialmente de las pequefias empresas que operan en el sector informal de la
economia y que tienen muy pocos antecedentes de crédito o ninguno?®. Los datos
alternativos también pueden resultar beneficiosos para los financiadores®, ya que
permiten una evaluacion mas exhaustiva de la solvencia de la empresa, que no solo esta
vinculada a la informacién convencional, como los datos financieros, sino también a los
datos creados fuera del sistema financiero, por lo que pueden dar lugar a una mejor
calificacion crediticia para la empresa. Ademas, dado que los datos proceden de fuentes
digitales, es mas facil hacer un seguimiento de las condiciones de la MYPE, detectar
fraudes y adoptar las medidas de mitigacion de los riesgos pertinentes. Esto también
puede fomentar comportamientos financieros positivos en las MYPE*Y", Ademas, dado
que los datos alternativos suelen ser generados por terceros proveedores, pueden ser
mas fiables que la informacion sobre el valor de los activos y los estados financieros
proporcionados por la MYPE, lo que también contribuye a reducir el riesgo crediticio
de los financiadores“®,

206. Para contribuir a un uso eficaz y transparente de los datos alternativos, el marco
juridico y regulador debe aclarar el modo en que pueden obtenerse y procesarse de
manera que se preserve su exactitud e integridad; garantizar el cumplimiento de las leyes

40 OCDE, “Discussion Paper on Credit Information Sharing” (nota 398 supra), pag. 12.

401 De conformidad con las deliberaciones del Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones
(pérr. 48, A/CN.9/1084), la secretaria ha revisado este apartado a fin de contemplar adecuadamente
tanto los aspectos positivos como los negativos del uso de los datos alternativos de forma mas
equilibrada.

402 OCDE, “Discussion Paper on Credit Information Sharing” (nota 398 supra), pag. 12.

403 a Alianza Mundial para la Inclusion Financiera (GPFI) define los “datos alternativos” como los
datos generados mediante el uso creciente de herramientas digitales y sistemas de informacion.
Véase GPFI, “Guidance Note: Use of Alternative Data to Enhance Credit Reporting to Enable
Access to Digital Financial Services by Individuals and SMEs operating in the Informal
Economy™, nota de orientacion preparada por el International Committee on Credit Reporting,
2018, pag. 14. La GPFI es un foro creado para que todos los paises miembros del G20, los paises
interesados que no pertenecen al G20 y otras partes interesadas lleven adelante una labor de
inclusion financiera, que abarque entre otras cosas la ejecucion del Plan de Accion para la
Inclusién Financiera del G20, aprobado en la Cumbre del G20 en Seul el 10 de diciembre de 2010.
Para mas informacion véase www.gpfi.org.

404 por ejemplo, una plataforma de préstamos digitales para pequefias empresas utiliza datos
alternativos como el volumen de negocio, el namero de paquetes de UPS que enviay recibe a lo
largo del tiempo una empresa o la actividad en los medios sociales para financiar los préstamos de
las MIPYME. Véanse https://yabx.co/2020/08/04/use-of-alternative-data-to-revolutionize-digital-
sme-lending/ y www.forbes.com/sites/samanthasharf/2018/02/13/forbes-FinTech-50-2018-the-
future-of-lending/?sh=361ffa5a1329. Otro ejemplo: en Chile, una importante agencia de
calificacion crediticia se ha asociado con una empresa emergente para utilizar los datos de los
teléfonos celulares con el fin de proporcionar un puntaje predictor para la inclusién, dirigido a las
personas que carecen de historial de crédito. Véase Banco Mundial, “Credit Reporting Knowledge
Guide 20197, pag. 110.

405 GPFI, “Use of Alternative Data” (nota 403 supra), pag. 5.

406 \/¢ase, por ejemplo, www.datappeal.io/5-benefits-of-alternative-data-for-banks-and-financial-
institutions-from-enriched-credit-scoring-to-lead-qualification/.

407 GPFI, “Use of Alternative Data” (nota 403 supra), pag. 5.

408 \véase Hong Kong Monetary Authority, “Alternative Credit Scoring of Micro-, Small and Medium-
sized Enterprises”, pag. 29.
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o reglamentos crediticios, y evitar posibles discriminaciones. Por ejemplo, los datos de
los medios sociales se reunen a menudo sin el consentimiento de la MYPE, lo que puede
dar lugar a su uso ilicito, ya que esos datos no suelen proporcionarse para que sean
utilizados con fines de informacion crediticia. Ademas, si no se vigila cuidadosamente
el modo en que se retinen, los datos alternativos pueden dar lugar a practicas de
calificacion crediticia discriminatorias basadas en la raza, el color, el sexo, el estado
civil u otros motivos similares del propietario de la MYPE“%,

207. Dada la circulacion de datos alternativos a través de las fronteras, es facil que se
planteen dificultades en cuanto a las normas aplicables a los datos en diferentes Estados.
Puede haber diferencias en cuanto a los datos especificos que pueden recopilar los
proveedores de informacion crediticia y los datos que pueden compartirse a través de
las fronteras, o dificultades para identificar a las MYPE en los distintos paises debido a
que los sistemas de identificacion son incompatibles entre si 0 no se ajustan a un modelo
comun. Por ejemplo, en los foros de expertos internacionales se recomienda que los
Estados, en cooperacion con los organismos internacionales pertinentes, armonicen los
distintos aspectos de sus regimenes juridicos aplicables a la circulacion de datos a través
de fronteras*?. En particular, la adopcién de un identificador tnico mundial para las
MYPE (y las medianas empresas) facilitaria en gran medida el intercambio
transfronterizo de datos*'.

e) Acceso a servicios de informacion crediticia

208. Dado que sirven a beneficiarios diferentes (véase el parr. 194 supra), los
proveedores de informacion crediticia publicos y privados pueden tener normas
diferentes en cuanto al acceso a sus servicios*?. Sin embargo, como ha sefialado el
Banco Mundial, el marco juridico y regulador que respalda la informacion crediticia
deberia disponer que el acceso a los datos se rigiera por normas imparciales, de modo
que todos los usuarios del servicio privado o publico tuviesen acceso a la informacion
en las mismas condiciones establecidas para ese tipo de servicio (p. ¢j., honorarios de
acceso o acceso a la misma informaciéon)*3. Puede haber excepciones a este principio
de no discriminacioén basadas en la finalidad del proveedor de informacion crediticia.
Por ejemplo, algunos proveedores publicos de informacion crediticia creados
principalmente para respaldar la supervision bancaria y mejorar la disponibilidad y la
calidad de los datos de crédito para los intermediarios supervisados pueden prestar
servicios inicamente a las instituciones financieras reguladas**.

D. Apoyo a la reestructuracion de MIPYME con problemas financieros

209. Las MIPYME que se enfrentan a dificultades financieras suelen carecer de los
recursos necesarios para asumir los costos elevados de una reestructuracion (incluida la
obtencion de asesoramiento profesional), aunque el uso de la tecnologia (p. ej., la
inteligencia artificial y los macrodatos) podrian reducir los costos de reestructuracion*,
Segun algunos estudios, el costo de los problemas financieros representa entre el 10 %
y el 20 % del valor de mercado de una empresa®l®. Asi pues, muchas empresas pequefias
viables se ven obligadas a declararse insolventes porque no disponen de opciones de
reestructuracion adecuadas en una fase temprana de sus dificultades financieras. Si se

409 GPFI, “Use of Alternative Data” (nota 403 supra), pag. 6.

410 1bid., pag. 26.

41 bid.

412 | a secretaria ha revisado el comienzo de este parrafo (parr. 150 de A/CN.9/WG.I/WP.124) de
acuerdo con las deliberaciones del Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084,
parr. 49).

413 GPFI, “Use of Alternative Data” (nota 403 supra), pag. 42.

414 1bid., pag. 35.

415 La secretaria ha insertado esta oracidn para fomentar el uso de la tecnologia como medio de

reducir gastos en los procedimientos de insolvencia, tal como lo pidié el Grupo de Trabajo en su

36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, pérr. 55).

A. Gurrea-Martinez, “Implementing an Insolvency Framework for Micro and Small Firms”, 2020,

nota 49.
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adopta un marco eficiente en materia de reestructuracion, es mas probable que los
financiadores concedan crédito a las MIPYME, ya que ese marco permitiria reducir el
nimero de liquidaciones innecesarias de MIPYME viables, optimizando asi su valor
para los acreedores, los propietarios y la economia en su conjunto. Ademas, un marco
eficiente en ese ambito también puede contribuir a la gestion eficiente de los préstamos
en mora y evitar que esos préstamos se acumulen en los balances de los bancos. La gran
proporcion de préstamos improductivos que tienen algunas partes del sector bancario
limita la capacidad de los bancos de ofrecer préstamos a las MIPYME.

Mecanismos en virtud del régimen de la insolvencia®’

210. Ademas de la creacion de un sistema general de apoyo a las MIPYME eficiente,
el tema del apoyo a la reestructuracion parece especialmente pertinente en relaciéon con
la nueva financiacidon, la reestructuracion informal y los mecanismos de rescate
temprano, que se tratan en la Guia legislativa de la CNUDMI sobre un régimen de
insolvencia para microempresas y pequeiias empresas (la Guia Legislativa)*®. En la
Guia legislativa se recomienda que se faciliten y proporcionen incentivos para que las
empresas que se encuentren en dificultades financieras obtengan financiacion antes de
la apertura del procedimiento de insolvencia a fin de rescatar la empresa y evitar que
caiga en la insolvencia. Uno de esos incentivos deberia ser que se ofreciera la proteccion
adecuada a los proveedores de esa financiacidon (en particular disponiendo que los
proveedores de financiacion recibieran el pago por lo menos antes que los acreedores
ordinarios no garantizados) y a las partes cuyos derechos pudieran haberse visto
afectados por esa financiacion*t®,

211. En la Guia Legislativa también se reconoce la importancia de las negociaciones
oficiosas de reestructuracion de la deuda. Se alienta a los Estados a establecer medidas
adecuadas para incentivar la participacion de los acreedores en las negociaciones
oficiosas de reestructuracion de la deuda (p. ej., ofrecer incentivos fiscales o excluir la
posibilidad de anular las operaciones que se realicen como consecuencia de las
negociaciones oficiosas de reestructuracion de la deuda)*?’. También se les alienta a que
detecten y eliminen los obstaculos al recurso a las negociaciones oficiosas de
reestructuracion de la deuda (p. ej., la obligacion de solicitar la apertura de un
procedimiento de insolvencia oficial dentro de determinado plazo una vez que se
produzcan ciertos hechos o las disposiciones de la ley de insolvencia relativas a la
anulacion de las operaciones realizadas durante un determinado periodo anterior a la
presentacion de la solicitud de apertura de un procedimiento de insolvencia)*?. Ademés,
se recomienda asimismo prestar apoyo institucional en relacion con el recurso a
negociaciones oficiosas de reestructuracion de la deuda (p. ej., la intervencion de un
érgano publico o privado competente para facilitar las negociaciones)“?,

212. Ademads, la Guia legislativa prevé el establecimiento de mecanismos para
proporcionar a las MYPE sefiales de alerta temprana sobre dificultades financieras,
aumentar los conocimientos de los administradores y propietarios de MYPE en materia
de gestion financiera y comercial y promover su acceso a asesoramiento profesional 4%,
En la Guia Legislativa se destacan tres mecanismos que pueden ser de especial ayuda
para rescatar a las MYPE en una fase temprana. En primer lugar, el Estado o las
entidades privadas pueden establecer mecanismos de alerta temprana que permitan
detectar circunstancias capaces de desencadenar la insolvencia e indicarle a la empresa
la necesidad de actuar sin demora. En segundo lugar, se deberian ofrecer a las MYPE

41

2

La secretaria ha ampliado el analisis de la reestructuracion informal y la nueva financiacién, tal
como pidi6 el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 54).
Documentos Oficiales de la Asamblea General, septuagésimo sexto periodo de sesiones,
suplemento nim. 17 (A/76/17), anexo Il.

Ibid., Recomendacion 107.

Ibid., Recomendacién 105 y comentario conexo que figuran en A/CN.9/WG.V/WP.174, parrs. 408
a 410.

Ibid., Recomendacién 104 y comentario conexo que figuran en A/CN.9/WG.V/WP.174, pérr. 406.
Ibid., Recomendacién 106 y comentario conexo que figuran en A/CN.9/WG.V/WP.174, péarrs. 411
a 414.

42 1bid., Recomendaci6n 103.

41
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herramientas educativas para mejorar sus aptitudes y conocimientos en materia de
gestion financiera y comercial (véase también el parr. 243). Por ultimo, deberia
promoverse el acceso de las MYPE al asesoramiento profesional sobre opciones de
reestructuracion de la deuda o asuntos relacionados con la apertura de procedimientos
de insolvencia, que puede ser prestado por organizaciones publicas o privadas®?,

Procedimientos y mecanismos para solucionar controversias sobre el
acceso al crédito*?®

213. Para determinar la decision de las MIPYME de pedir préstamos y de los
proveedores de servicios financieros, incluidos los proveedores de informacion
crediticia, de prestar sus servicios a las pequeflas empresas es clave que exista un
sistema eficaz de solucion de controversias. Pueden surgir controversias sobre
comisiones o intereses excesivos, uso de productos concretos (p. €j., tarjetas de crédito,
hipotecas, etc.), rechazo de solicitudes de préstamo o mal asesoramiento financiero*?,
En la relacidn entre las pequefias empresas y los proveedores de informacion crediticia
(o los proveedores de datos) las reclamaciones pueden ir desde solicitar la rectificacion
de errores o decisiones adversas basadas en datos inexactos hasta suprimir determinados
datos o reclamar una indemnizacién por los dafios sufridos.

214. En muchos paises, resolver por la via judicial una controversia financiera puede
no ser una opcion viable para la mayoria de las MYPE, ya que optar por esa via puede
ser demasiado complejo y suele ser mas caro que el valor del préstamo, y con frecuencia
las MYPE no disponen de los medios financieros necesarios para costear tramites
prolongados, ni las habilidades que se requieren para hacer frente a las dificultades que
plantean (las medianas empresas maduras pueden contar con las habilidades y los
recursos financieros necesarios). La existencia de mecanismos de reparacion al margen
del sistema judicial, que pueden resolver esas controversias de forma eficaz y a bajo
coste, puede asi animar a las MYPE a obtener un préstamo de una institucion de
servicios financieros. Contar con unos mecanismos de reparacion eficientes también
seria beneficioso para los proveedores de servicios financieros. Por lo general, las
instituciones financieras estin mas dispuestas a conceder préstamos a las MYPE ex ante
cuando se establecen mecanismos de reparacion adecuados que les permiten controlar
el riesgo del prestatario y recuperar el préstamo en caso de impago, con lo que se
proporciona una mejor proteccion al acreedor. La decision de las instituciones
financieras de conceder préstamos suele verse afectada por varios aspectos del sistema
judicial, entre ellos i) el nimero de etapas procesales necesarias para hacer cumplir un
contrato y ii) el tiempo y los costos para solucionar una controversia en los tribunales.
Un procedimiento judicial engorroso exige esfuerzos y recursos adicionales para
recuperar el crédito y puede incluso suponer una pérdida financiera para la institucion
financiera en caso de impago de la MYPE, dado el bajo importe de los créditos que se
suelen conceder a las MYPE. Lo que tardan en solucionarse las controversias suele
influir en el coste de los préstamos para las instituciones financieras y en su disposicion
a concederlos, ya que una soluciéon rapida permite recuperar mas rapidamente el
préstamo. Por ultimo, los elevados costos de los procedimientos judiciales y los
honorarios de los abogados hacen que los proveedores de servicios financieros sean mas
reacios a conceder pequefios préstamos a las MYPE. Como ha sefialado el CGAP, la
disponibilidad de mecanismos de reparacion en las controversias financieras no es solo
una cuestion de justicia para enfrentar el desequilibrio de poder entre las MYPE y los
proveedores de servicios financieros, sino que es beneficiosa para el sector crediticio en
general, ya que aumenta su sostenibilidad*?’.

424 |bid., Recomendacion 103 y comentario conexo que figuran en A/CN.9/WG.V/WP.174, parrs. 399
a 403.

425 | a secretaria ha revisado el titulo para hacerlo mas claro.

426 CGAP, Financial Access, 2010, pag. 32.

427 1bid., pag. 31.
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1. Ciriterios para la eficacia de los procedimientos y mecanismos de solucion de
controversias

215. Para solucionar las controversias entre las MIPYME y los proveedores de servicios
financieros de forma eficaz, muchos Estados aplican un sistema de solucion de
controversias de doble via, como en otros tipos de controversias entre proveedores de
servicios y clientes. El sistema se basa en procedimientos internos de gestion de
reclamaciones aplicados por los propios proveedores financieros y en mecanismos
externos de reparacion que se ocupan de las reclamaciones que no se resuelven mediante
los procedimientos internos. Las mejores practicas recomiendan que ambos mecanismos
sean accesibles a un costo razonable, independientes, equitativos, responsables,
oportunos y eficientes, y que no hagan incurrir a los usuarios en cargas irrazonables “%,
Esto no solo es importante cuando el sistema judicial nacional resulta demasiado caro
para las MYPE, sino también cuando es demasiado gravoso o no puede actuar a tiempo,
lo que afecta negativamente tanto a las MYPE como a los proveedores de servicios
financieros*?®. Cabe sefialar que, si bien los mecanismos internos de tramitacion de
reclamaciones también estan a disposicion de las medianas empresas, es posible que no
tengan a su disposicion determinados mecanismos externos de reparacion, reservados
unicamente a las MYPE (véase el parr. 217).

a) Procedimientos internos de gestion de reclamaciones

216. Los procedimientos internos de gestion de reclamaciones suelen tener que
ajustarse a unas normas minimas, como las que exigen que se facilite informacion clara
sobre el motivo por el que las pequefias empresas pueden presentar una reclamacion y
los canales que deben utilizar para ello. Por tanto, deberian existir canales (y horarios
de atencidn) adecuados para presentar las reclamaciones y deberian responder a las
necesidades de las MIPYME que se encontraran lejos. Deberia haber canales
especialmente adaptados para determinados grupos de empresarios, como los
analfabetos o los empresarios que solo hablen dialectos locales*®. Los proveedores de
servicios financieros deberian acusar recibo de las reclamaciones en un soporte
duradero, por ejemplo por escrito o en otro formato que la MIPYME pudiera almacenar.
Los proveedores de servicios financieros también deberian comunicar a la MIPYME el
plazo maximo en el que emitiran una respuesta definitiva, que no deberia ser superior
al plazo maximo aplicable a un mecanismo de reparacidon externo (p. €j., un defensor
del pueblo en materia financiera, un mediador, etc.). Si existieran mecanismos de
reparacion externos, deberia informarse a las pequefias empresas, a lo largo de todo el
tramite de gestion de la reclamacion, de la posibilidad de obtener una reparacion por
medio de esos sistemas®?,

b) Mecanismos de reparacion externos

217. Si los empresarios no quedan satisfechos con la decision que emane del sistema
interno de reclamaciones, deberian tener la oportunidad de recurrir a mecanismos de
reparacion externos, como los servicios del defensor del pueblo en materia financiera y
la mediacion y el arbitraje comerciales. En varios paises existen servicios de mediacion
bancaria ad hoc, que pueden ofrecer servicios especificos para las MYPE (desde el
suministro de informacion hasta la asistencia en las negociaciones con las instituciones
financieras)*® o estar abiertos a empresas de todos los tamafios (incluidas las MYPE) y

48 OCDE, “G20 High Level Principles on Financial Consumer Protection” (2011), pag. 7.

429 1bid., pag. 51.

430 |bid., pags. 49 y 50.

41 bid.

432 éase, por ejemplo, el service de médiation crédit bancaire en Bélgica. Puede consultarse mas
informacion en:
www.ejustice.just.fgov.be/cgi_loi/change_lg_2.pl?language=fr&nm=2013003461&Ila=F.
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condiciones juridicas®® 4% Los mecanismos descritos en este parrafo no se excluyen
entre si y en algunos paises puede haber mas de un mecanismo que atienda las
reclamaciones de los clientes*.

218. Cabe sefialar que en la mayoria de los Estados, los defensores del pueblo®® y otras

oficinas similares*¥’ atienden tanto a los consumidores particulares como a las MYPE,
ya que suelen enfrentarse a los mismos retos y necesitan la misma proteccion en sus
controversias con los bancos, sus filiales y otros intermediarios financieros*®. Para
determinar si una empresa puede acceder a esos servicios, los Estados suelen utilizar
criterios como el nimero de empleados o su cifra de negocios anual, que se fijan a un
nivel que excluye de facto a las medianas empresas. En cambio, en un pais*® se creo el
programa del defensor del pueblo para las MIPYME, con el fin, entre otras cosas, de
gestionar las reclamaciones contra las instituciones financieras designadas por el
Gobierno para apoyar a esas empresas en el marco de diversos programas y proyectos
estatales.

219. El Banco Mundial sefiala que esos mecanismos podrian ser establecidos por el
sector de actividad econdémica correspondiente, por asociaciones o por ley 0.
Independientemente de si son de cardcter legal o emanan de un sector de actividad
econdémica, los mecanismos deberian regirse por un conjunto minimo de normas claras,
acordes con lo dispuesto en la ley o la reglamentacion, y estar supervisados por un
érgano independiente que rinda cuentas ante el Estado o el organismo regulador®!,

220. Un aspecto importante que cabe plantearse en relacion con estos mecanismos es si
estan facultados para dictar decisiones vinculantes, ya que algunos de ellos pueden
basarse en mayor medida en el cumplimiento voluntario, aunque a menudo los riesgos
de reputacion pueden presionar a las entidades financieras para que cumplan. Por
ejemplo, en un pais, si una institucion financiera no acata las decisiones del mecanismo
de reparacion correspondiente, se publica un aviso de incumplimiento*4?. Para garantizar
la proteccion de las MYPE, seria importante que las decisiones del mecanismo de
reparacion externo fueran vinculantes para las entidades financieras*®y que estas no
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Por ejemplo, en Francia, donde opera un servicio de mediacién bancaria bajo la supervision del
Banco Nacional. Véase https://mediateur-credit.banque-france.fr/.

La secretaria ha afiadido los ejemplos de servicios de mediacion bancaria a raiz de la peticidn del
Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones de que incluyera en esta seccion mas ejemplos de
mecanismos de reparacion nacionales (A/CN.9/1084, parr. 57).

CGAP, Financial Access (nota 426 supra), pag. 31.

Por ejemplo, la Oficina del Defensor del Pueblo en materia de Servicios Bancarios de Trinidad y
Tabago (www.ofso.org.tt/index.php/about-us/) o el Servicio del Defensor del Pueblo en materia
Financiera del Reino Unido.

Véase, por ejemplo, el Organismo de Reclamaciones Financieras de Australia (AFCA). EI AFCA
se cred en 2018 para sustituir al Servicio del Defensor del Pueblo en materia Financiera y al
Defensor del Pueblo en materia de Crédito e Inversiones. Puede consultarse més informacion en
www.afca.org.au.

La secretaria ha revisado las oraciones iniciales de este parrafo (parrafo 171 de
A/CN.9/WG.I/WP.124) para hacer mas claro el texto.

Véase la Republica de Corea.

El Banco Mundial cita, a modo de ejemplo, los mecanismos de las asociaciones del sector de las
microfinanzas o del sector de actividad econémica respectivo, como MFIN y Sa-Dhan en la India,
ALAFIA en Benin y AMFIU en Uganda. Véase Banco Mundial, Good Practices for Financial
Consumer Protection, 2017, pag. 52. La publicacién Good Practices es una recopilacion de buenas
practicas de proteccion financiera del consumidor extraidas de iniciativas legislativas, de politicas
y regulatorias de todo el mundo que han tenido éxito, y en ella se retnen, complementan y amplian
principios y orientaciones internacionales en la materia, como los principios de alto nivel del G20
sobre la proteccién financiera del consumidor. Las buenas practicas recogidas en esta publicacion
también pueden aplicarse a las MYPE, ya que estas suelen enfrentar los mismos desafios que los
consumidores individuales y necesitan la misma proteccién basica.

Ibid., pag. 51.

Véase el arbitro bancario finanziario en Italia en A/CN.9/780, pérr. 22. La expresion “arbitro
bancario finanziario” puede traducirse aproximadamente como “arbitro financiero bancario”.

Por ejemplo, en la Federacion de Rusia, la Ley Federal de 4 de junio de 2018 nim. 123-FZ
enumera las organizaciones que estan obligadas a cumplir con las decisiones del comisionado para
los derechos de los consumidores de servicios financieros (incluidas también las MIPYME). Si
esas organizaciones no cumplen, la decision del comisionado puede ser ejecutada por los 6rganos
ejecutivos de los tribunales.
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pudieran recurrir dichas decisiones, ya que de lo contrario podrian entablarse procesos
costosos y prolongados ante los 6rganos judiciales en los que las MYPE estarian en
amplia desventaja*4. Sin embargo, hay ejemplos de paises en que las decisiones pueden
ser recurridas por ambas partes, aunque puede ocurrir que solo se permita recurrir en
algunas circunstancias, como cuando se han infringido normas procesales o se
demuestra la falta de imparcialidad del mediador®®.

221. Otras caracteristicas fundamentales que deben tenerse en cuenta para el
funcionamiento eficaz de los mecanismos externos de reparacion son su independencia
y la imparcialidad de sus procesos de adopcion de decisiones, que contribuyen a
aumentar la confianza en su funcionamiento. Por ejemplo, la International Network of
Financial Services Ombudsman Schemes sefiala que la independencia deberia
establecerse en la ley o en un estatuto aprobado por un organismo publico, las partes no
deberian poder influir en el servicio directa ni indirectamente y el defensor del pueblo
o los miembros de los paneles que dictan las decisiones no deberian haber trabajado en
afios anteriores en una entidad financiera que participe en el servicio #®. La
independencia de los mecanismos y la imparcialidad de sus procesos de adopcion de
decisiones también deberian preservarse de cualquier influencia indebida por parte de
sus fuentes de financiacion, independientemente de que sean publicas o privadas o una
combinacién de ambas*¥’. Cabe sefialar que en determinados casos (por ejemplo errores
o inexactitudes en los datos contenidos en el registro de datos crediticios) podria ser
dificil cuantificar los dafios producidos, asi como la indemnizacion resultante, y se
podria proporcionar orientacion al respecto en una ley o un reglamento.

222. Los principios de accesibilidad, eficacia, equidad y transparencia y rendicion de
cuentas deberian guiar las actividades de los mecanismos de reparacion externos. En los
siguientes parrafos se expone brevemente el modo en podrian aplicarse en su
organizacion y funcionamiento.

¢) Accesibilidad

223. La ley deberia garantizar que los mecanismos proporcionen informaciéon en un
lenguaje sencillo y comprensible, que los usuarios tengan facil acceso a los mecanismos,
tanto en linea como presencialmente, y que puedan presentar sus reclamaciones a través
de diferentes medios. Ademas, no deberia exigirse a quienes reclaman que paguen
ninguna tasa (o solo deberian pagar tasas minimas), ya que esto puede disuadirles de
utilizar el servicio*®. En tal sentido, se podria considerar la posibilidad de cobrar
honorarios como desincentivo, para evitar que se presentasen reclamaciones infundadas.
Sin embargo, pareceria que otorgar al mecanismo de reparacion externo la facultad de
rechazar reclamaciones infundadas, abusivas o improcedentes puede ser mas eficaz*%.

d) Eficacia

224, También seria conveniente que la ley incluyera una definicién clara de lo que
constituye una reclamacion y aclarara que se tramitara sin demora mediante un proceso
flexible y oficioso para el que las partes no necesitaran abogado ni asesor. Ademas, se
debe notificar a las partes cuando el mecanismo de reparacion reciba documentos y las

44 Banco Mundial, Good Practices (nota 440 supra), pag. 52.
45 por ejemplo, Malta y Armenia. En cuanto a las limitaciones del alcance de un recurso, véase
art. 17 de la Ley de la Republica de Armenia sobre el Mediador del Sistema Financiero, disponible
en www.fsm.am/media/2398/law-on-fsm.pdf.
46 Network of Financial Services Ombudsman Schemes, “Effective approaches to fundamental
principles”, 2014, pag. 2.
En algunos paises, por ejemplo, los mecanismos cuentan con el apoyo de fondos publicos
asignados por el Gobierno central (p. €j., en Lituania) o por un organismo en particular, como un
banco central, o un érgano regulador financiero (p. ej., en Espafia y Polonia). En otros paises, los
mecanismos reciben el apoyo del sector de actividad econémica correspondiente o de los
miembros del mecanismo alternativo de solucion de controversias (p. ej., en Armenia, Australia,
Canada, Reino Unido y Trinidad y Tabago). Véase Banco Mundial, Good Practices (nota 440
supra), pag. 52.
48 1pid.
49 por ejemplo, Australia, Armenia y Malta.
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decisiones del mecanismo deben adoptarse y ponerse a disposicion en un plazo
determinado.

e) Equidad

225. Es importante que los Estados se aseguren de que los procedimientos del
mecanismo de reparaciéon permitan a las partes recibir todos los documentos
presentados, expresar sus argumentos y responder a los de la otra parte, asi como tener
acceso a las declaraciones formuladas y a los dictamenes emitidos por los expertos y
poder comentarlos.

f) Transparencia y rendicion de cuentas

226. Por tultimo, seria conveniente garantizar que los mecanismos de reparacion
informen a las partes de su ambito de aplicacion, los tipos de controversias sobre los
que son competentes, incluido cualquier umbral, si procede, las normas de
procedimiento que rigen sus actividades y el tipo de normas que pueden utilizar en su
actividad de solucion de controversias, asi como cualquier requisito que deban cumplir
las partes antes de que se pueda iniciar el procedimiento.

2. Solucion de controversias entre las MIPYME y los proveedores de productos del
sector tecnofinanciero*

227. Cabe sefalar que con el aumento del uso de los servicios de tecnologia financiera
por parte de las MIPYME, también han aumentado rapidamente las controversias entre
las MIPYME vy los proveedores de tecnologia financiera, por ejemplo, sobre la
propiedad de los datos, la falta de transparencia en las condiciones contractuales o la
ejecutabilidad de los contratos. Debido a que en muchos paises, los proveedores de
tecnologia financiera no estan regulados por las autoridades del sector financiero y no
tienen que cumplir las mismas normas que los bancos, es posible que carezcan de
procedimientos internos para gestionar las reclamaciones de las MIPYME %, Ademas,
no todos los paises tienen necesariamente mecanismos de reparacion externos en los que
es posible presentar una reclamacion contra proveedores de tecnologia financiera*?y,
como se indicé mas arriba (véase el parr. 214) resolver por la via judicial una
controversia financiera puede no ser una opcién viable para las microempresas y
pequenas empresas de muchos paises.

228. A fin de brindar cierta proteccion a las MIPYME usuarias de servicios de
tecnologia financiera, en algunos paises*?® el sector de los servicios de tecnologia
financiera ha elaborado cddigos de conducta que contemplan el comportamiento
irresponsable de los proveedores. Aunque esos instrumentos no pueden sustituir a un
régimen de reparacion adecuado, si pueden inducir a los proveedores de tecnologia
financiera a mejorar sus practicas de proteccioén de los usuarios de sus servicios. Los
Estados que quieran reforzar la eficiencia de los cédigos de conducta pueden considerar
la posibilidad de exigir la afiliacion obligatoria a las asociaciones del sector que los han
emitido y unos sélidos mecanismos de autoaplicacion®*. Sin embargo, como medida
general, seria aconsejable garantizar que el requisito de establecer procedimientos

45

S

La secretaria ha revisado estos parrafos (parrs. 190 y 191 de A/CN.9/WG.I/WP.124) en aras de una

mayor claridad y los ha trasladado aqui para dar coherencia al texto.

41 ASBFEO, www.asbfeo.gov.au/sites/default/files/documents/ASBFEO-FinTech-borrowing-
guide.pdf.

42 por ejemplo, en Portugal esta funcién la desempefia el Banco Central. Véase OCDE, “Effective
Approaches for Financial Consumer Protection in the Digital Age: FCP Principles 1, 2, 3, 4, 6 and
9”7, 2019, pag. 46. En cambio, en 2014 el Banco Central de Irlanda aclar6 que, dado que las
plataformas de intercambio entre pares no eran actividades reguladas, el Defensor del Pueblo en
materia Servicios Financieros no podia investigar reclamaciones relacionadas con esas
plataformas. Véase Banco Mundial, “Consumer Risks in FinTech” (nota 258 supra), pag. 78.
Como se indica en la pagina 13, la publicacion se centra en los consumidores minoristas, una
categoria que también incluye a las MIPYME.

43 por ejemplo, en Kenya e Indonesia. Véase Banco Mundial, “Consumer Risks in FinTech” (nota
258 supra), pag. 68.

44 1bid.
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internos de reclamacion se aplique por igual a todos los proveedores de productos o
servicios financieros, incluido el sector tecnofinanciero, y que los mecanismos de
reparacion externos se ocupen de las reclamaciones relativas a todos los proveedores de
servicios financieros*®. Se ha sugerido que los mecanismos de solucion de controversias
en linea pueden ser una opcidn eficiente y eficaz para resolver las controversias sobre
los productos del sector tecnofinanciero®®. Son plataformas faciles de usar, rapidas y de
bajo costo y que no requieren la comparecencia fisica de las partes. Estas y otras
caracteristicas los hacen especialmente adecuados para las controversias de escasa
cuantia y las derivadas de operaciones transfronterizas, como lo son varios servicios de
tecnologia financiera. Sin embargo, requieren un entorno juridico propicio que permita,
por ejemplo, la eleccion del foro y que no exija la comparecencia fisica de las partes o
la presentacion fisica de documentos por escrito. Por lo tanto, los Estados pueden tener
que modificar la legislacion nacional en consecuencia. Las Notas técnicas de la
CNUDMI sobre la solucion de controversias en linea (2017) pueden proporcionar
orientacion a los Estados, a las plataformas para la solucion de controversias en linea y
a los administradores sobre el modo de elaborar y utilizar esos mecanismos.

F. Transparencia®’

229. En general, un mercado transparente y equitativo hace mas facil que los clientes
(incluidas las MIPYME) puedan encontrar los productos mas adecuados en cuanto a
calidad y costes, y elegir con conocimiento de causa. Reconociendo la importancia de
la transparencia para el acceso de las MIPYME al crédito, el G20 y la OCDE aprobaron,
en 2015, una serie de principios de alto nivel sobre la financiaciéon de las PYME
(pequefias y medianas empresas) y el Principio 6 se centraba en “Aumentar la
transparencia en los mercados de financiaciéon de las PYME”%®. Se explicé que las
asimetrias de informacidon en los mercados financieros deberian minimizarse para
aumentar la transparencia del mercado, fomentar una mayor participacion de los
inversores y reducir los costos de financiacién de las PYME. La infraestructura de
informaciéon para la evaluacion del riesgo crediticio deberia tener como objetivo
contribuir a una evaluacion precisa del riesgo en la financiaciéon de las PYME. En la
medida de lo posible y de lo adecuado, la informacion sobre el riesgo crediticio deberia
normalizarse y ponerse a disposicion de los participantes en el mercado y de los
responsables de la formulacion de politicas pertinentes para fomentar los instrumentos
de financiacion de las PYME, tanto los basados en deuda como los que no estan basados
en ella. Deberia respaldarse la accesibilidad de esta informacion en el plano
internacional para fomentar las actividades transfronterizas de las PYME y su
participacion en las cadenas globales de valor*®,

230. En la mayoria de las jurisdicciones, las normas sobre la transparencia de las
condiciones contractuales y las relaciones equitativas con los clientes se aplican
generalmente a los productos y servicios bancarios y financieros (p. ej., cuentas
corrientes, depositos, préstamos y servicios de pago). Las cuestiones relativas a la
transparencia y la comunicaciéon de informacion a las MIPYME son de gran
importancia, ya que en algunos Estados, los proveedores de servicios financieros
digitales que no estan regulados (p. ej., las empresas de tecnologia financiera de varios
paises) pueden no estar obligados a informar de las condiciones que rigen determinados
productos, como las condiciones de los préstamos (que pueden estar incompletas o ser
poco claras); la tasa porcentual anual; o los honorarios de tramitacion, y ello puede dar

45 Véase OCDE, “Effective Approaches for Financial Consumer Protection in the Digital Age: FCP
Principles 1, 2, 3, 4, 6 and 97, 2019, péag. 45.

46 S.W. Gumbira, D. Puspitawati, K. Tejomurti, “Unefficiency Settlement Of Fintech Lending
Disputes And How Legal Framework To Settle It: Indonesia Perspective”, publicado en el Journal
of Contemporary Issues in Business and Government, vol. 27, nim. 2, 2021, disponible en
https://cibg.org.au/article_10434_ f4063b7afe88371d27bbbh968ca21e39d.pdf.

47 |a secretaria ha afladido esta nueva seccion sobre la transparencia, tal como solicité el Grupo de
Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, péarr. 60).

48 G20/0OCDE, “High-Level Principles on SME Financing”, 2015, pag. 6.

49 1bid., pag. 6.
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lugar a que las MIPYME paguen, sin saberlo, gastos mas altos de lo previsto*®. Un
marco juridico solido exigiria que la informacidon sobre todas esas clausulas y
condiciones se transmitiera de manera clara y comprensible a las pequefias empresas,
que a menudo carecen de los conocimientos financieros suficientes?!. Seria igualmente
importante que los proveedores de servicios financieros digitales comunicaran
informacion sobre la tecnologia utilizada para respaldar el funcionamiento de la
plataforma en linea, y en particular cualquier cambio importante en sus elementos de
hardware o de software que pudiera afectar negativamente a la capacidad de las
MIPYME para acceder a sus archivos o de realizar operaciones digitales.

231. También se ha informado de que muchas instituciones de microfinanciacion fijan
los precios de sus productos de manera poco transparente, oscureciendo el precio
verdadero de los préstamos y confundiendo a los clientes mediante técnicas como la
aplicaciéon de tipos de interés “fijos” y unas complejas estructuras tarifarias®%?. La
fijacion de los precios de manera transparente es un elemento esencial para la creacion
de condiciones propicias para las microempresas: aunque son importantes en todo
contrato de financiacion, las cuestiones relacionadas con la transparencia interesan
sobre todo a las MIPYME prestatarias poco sofisticadas que no pueden sufragar el costo
de una asesoria juridica*® Entre otras cosas, se deberia exigir a las instituciones de
microfinanciacion que adopten formulas estandar de fijacion de precios (con estandares
adecuados de divulgacién), asi como planes estandar de pago*®*.

232. En general, la transparencia en los mercados de financiacion de las MIPYME
podria mejorarse implantando diversos sistemas de registro, como el registro de
empresas, el registro de datos crediticios y el registro de garantias prendarias. La
digitalizacion del registro de empresas se ha citado como un mecanismo eficaz para
aumentar su accesibilidad, mejorando asi la transparencia“®. Aunque el grado de
digitalizacion puede variar, en la Guia legislativa de la CNUDMI sobre los principios
fundamentales de un registro de empresas se recomienda que la presentacion de
solicitudes de inscripcion de empresas y de modificacion de la informacidn registrada
con respecto a una empresa y las busquedas en el registro de empresas puedan hacerse
a distancia por medios electrénicos*®. Con objeto de facilitar el acceso a la informacién,
se recomienda también que se evite crear obstaculos innecesarios, como la exigencia de
instalar programas informaticos especiales; el cobro de tasas de acceso elevadas: o la
obligacidn de los usuarios de los servicios de informacion de registrarse o, en su defecto,
proporcionar informacion sobre su identidad®®’. Las cuestiones relativas al registro de
garantias mobiliarias (en relacion con los bienes muebles) y al registro de datos
crediticios se han tratado anteriormente (véanse el capitulo III, seccion H.1 a) ii), sobre
las caracteristicas esenciales de un sistema registral eficiente, y el capitulo VI,
seccion C, sobre el suministro de informacion crediticia).

G. Medidas de proteccion contra las practicas abusivas

233. En los parrafos anteriores se sefiala la importancia de que las condiciones
contractuales sean transparentes y las practicas con los clientes sean justas para facilitar
el acceso al crédito. En su condicion de “jugadores repetidos” y con el fin de reducir los
costos de transaccidn, los financiadores suelen utilizar contratos con clausulas estandar
para las transacciones financieras con sus interlocutores (incluidas las MIPYME) 46,

460 GPFI, Promoting digital and innovative SME financing (nota 252 supra), pag. 72.

61 |bid., pag. 84.

462 A/CN.9/780, parr. 37.

463 |bid., parr. 40.

464 1pid.

45 OCDE y G20, “Effective Approaches for Implementing the G20/OECD High-Level Principles on
SME Financing”, 2018, pag. 29.

466 Guia sobre un registro de empresas, recomendaciones 37 y 38.

467 1bid., recomendacion 39.

468 Es bastante comun que las condiciones de procedimiento (p. ej., limitaciones en cuanto a los
métodos de retiro de fondos y amortizacion, los métodos utilizados para notificar modificaciones
al prestatario, la formay el lugar en que se solucionan las controversias) y las condiciones de
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La negociacion del contrato y cualquier modificacion que se quisiera introducir en sus
clausulas estandar como resultado de esa negociacion daria lugar a un aumento de los
costos de transaccion que los financiadores podrian no considerar econémico cuando el
importe del préstamo solicitado es relativamente pequefio (p. ¢j., en la financiacion de
las MIPYME). La personalizacion de los contratos también puede suponer un aumento
de los costos por préstamos para las MIPYME*® 470, Debido a su limitado poder de
negociacion, las MIPYME, en particular las MYPE, suelen celebrar operaciones
financieras mediante la firma de un contrato de adhesion (“lo tomas o lo dejas”)*"% 472,

234. Dados los limitados conocimientos financieros de muchas MYPE, es posible que
no sean capaces de detectar o comprender plenamente las condiciones contractuales que
podrian perjudicarlas*’®, especialmente cuando las cldusulas estin impresas en letra
pequeiia y redactadas en un lenguaje técnico. En consecuencia, pueden ser victimas de
algunos financiadores que abusan de su posicion negociadora mas fuerte. El riesgo de
este tipo de abusos es especialmente elevado en el contexto de los productos y servicios
del sector tecnofinanciero*’*, dada la rapidez con que se celebran los contratos por via
electronica, a menudo sin un examen previo o suficiente de sus clausulas y
condiciones*™.

235. A fin de combatir las practicas contractuales abusivas, algunos paises han
ampliado a las MYPE las normas de derecho contractual que protegen a las personas
mas débiles que negocian contratos con partes que gozan de una posicion negociadora
mas fuerte, incluidas las transacciones financieras. Por ejemplo, en un pais*’® se ha
ampliado el alcance del régimen relativo a las clausulas contractuales abusivas para que
sea aplicable también a los contratos de las pequefias empresas en el sector de los
servicios financieros*’’. En la legislacion se especifica qué es una pequefia empresa y se
aclaran los parametros conforme a los cuales una clausula contractual puede
considerarse abusiva. Eso sucede cuando la cldusula: i) generaria un desequilibrio
importante en los derechos y obligaciones asumidos por las partes en virtud del contrato;
ii) no es necesaria, en términos razonables, para proteger los intereses legitimos de la
parte que se beneficiaria de su inclusion; y iii) causaria un perjuicio financiero o de otro
tipo (p. €j., retrasos) a una pequefia empresa si se aplicara o se invocara*’8. Algunos
ejemplos de clausulas y condiciones abusivas pueden ser los elevados tipos de intereses

fondo (como la tasa de interés moratorio o la forma en que se define el “incumplimiento”)
establecidas en los contratos de financiacion sean condiciones estdndar de los financiadores.

L. Gullifer, I. Tirado, “A global tug of war: a topography of micro-business financing”, 2017,
pags. 12y 13.

La secretaria ha eliminado la referencia directa e indirecta al mayor poder de negociacién de los
financiadores y ha aclarado los efectos de la personalizacidn de los contratos en este parrafo

(parr. 154 de A/CN.9/WG.I/WP.124) a fin de atender a las observaciones formuladas por el Grupo
de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 52) en el sentido de que esta seccion
del documento de trabajo deberia ser mas equilibrada.

Comision Australiana de Valores e Inversion (ASIC), informe 565, “Unfair contract terms and
small business loans™, 2018, pag. 4, disponible en https://asic.gov.au/regulatory-resources/find-a-
document/reports/rep-565-unfair-contract-terms-and-small-business-loans/.

La secretaria ha revisado la oracion inicial de este parrafo (parr. 153 de A/CN.9/WG.1/WP.124)
para dar un enfoque mas equilibrado, tal como pidi6 el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de
sesiones (A/CN.9/1084, pérr. 52).

Banco Mundial, Good Practices for Financial Consumer Protection (nota 440 supra), pag. 34.

474 Una encuesta realizada por una asociacion de pequefias empresas de los Estados Unidos revel6 que
el 74 % de los encuestados consideraba que los préstamos en linea deberian regularse para proteger
a las pequefias empresas de las practicas predatorias en linea. Véase Small Business Majority,
“Opinion Poll: Small Business Owners Concerned with Predatory Lending, Support More
Regulation of Alternative Lenders”, 2017, disponible en https://smallbusinessmajority.org/our-
research/access-capital/small-business-owners-concerned-predatory-lending-support-more-
regulation-alternative-lenders.

Ibid.

A saber, Australia, véase nota 471 supra.

La secretaria ha revisado la primera parte de este parrafo (parr. 156 de A/CN.9/WG.1/WP.124)
para suprimir la referencia a los consumidores individuales, como sugirié el Grupo de Trabajo en
su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 51).

478 Comisidn Australiana de Valores e Inversion (nota 471 supra), pag. 8.
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de demora, las clausulas de extincion injustas y las definiciones desventajosas de casos
de incumplimiento*”.

236. Una ley que siga las mejores practicas internacionales prohibiria, por ejemplo, las
clausulas o condiciones abusivas en los contratos financieros estandar y, si se utilizan,
esas clausulas o condiciones se considerarian nulas y legalmente inaplicables*®. Otra
sancion que se suele utilizar en la legislacion es interpretar cualquier ambigiiedad en un
contrato estandar en contra de los intereses de la parte que propuso la clausula ambigua,
lo que conduce a una interpretacion mas favorable a la MYPE*!. Al respecto se ha
sefialado que la equidad de una clausula contractual, en particular cuando no es de
caracter financiero, no se evaluaria de forma aislada, sino en el contexto de las demas
clausulas del contrato*®?. A la hora de especificar los tipos de clausulas que la ley declara
abusivas y, por tanto, invalidas o no efectivas, los legisladores y los responsables de la
formulacion de politicas tal vez deseen considerar las posibles consecuencias que p odria
tener en la disponibilidad del crédito un criterio demasiado restrictivo.

237. Para dispensar un trato equitativo a las MYPE también es necesario que en la etapa
de formacion del contrato el financiador explique a la MYPE los diferentes tipos de
créditos apropiados y sus consecuencias para la empresa*® y le aclare el significado de
las clausulas del contrato respectivas, en particular las condiciones financieras como las
relativas a las tasas de interés, de modo tal que sean comprensibles y comparables a las
condiciones utilizadas por otros financiadores. Para facilitar la comparacion, los Estados
pueden exigir que la informacion se consigne en un formulario establecido que puede
incluir métodos estandarizados para detallar las partidas que se cobraran al cliente.
Ademas, los Estados pueden exigir que los financiadores concedan un periodo de
reflexién antes de la celebracion del contrato, o un plazo para ejercer el derecho de
desistimiento después de la celebracion del contrato, o una combinaciéon de ambos, para
tener la certeza de que la pequefia empresa ha comprendido plenamente las clausulas
del contrato y ha sopesado las consecuencias de su aplicacion. Los Estados también
podrian proteger a las pequefias empresas estableciendo por ley un limite maximo a
determinadas tasas y gastos previstos en el contrato: por ejemplo, algunos Estados han
fijado limites maximos a las tasas de interés moratorio que pueden pactarse . En caso
de que se rechace la solicitud de crédito de la MYPE, los Estados pueden exigir a los
financiadores que indiquen los motivos del rechazo de forma clara y comprensible %®.

238. Ademas de establecer condiciones contractuales equitativas, un marco juridico y
regulador adecuado también estableceria consecuencias para las relaciones entre los
financiadores y las MYPE que sean injustas, abusivas y discriminatorias. Aun cuando
las clausulas y condiciones del contrato sean equitativas y equilibradas, pueden
utilizarse practicas injustas, como ofrecer préstamos a MYPE sin que estas lo hayan
solicitado, o enviar tarjetas de crédito a los clientes sin previa solicitud de estos, o
ejercer discriminacion por razon del sexo. Por ejemplo, en algunos Estados, las
entidades financieras reguladas estan obligadas a demostrar que el concepto de trato
equitativo esta integrado en todas sus practicas relacionadas con los clientes*®, Otra
buena practica seria que los Estados establecieran un umbral minimo para determinar si
una préctica es injusta o no*®”. En cuanto a los productos crediticios, se podria exigir a
los financiadores que aplicaran los denominados tipos de interés rebajados (es decir,
calculados sobre el importe pendiente del préstamo) en lugar de los tipos de interés fijos
(es decir, calculados sobre el importe total del préstamo). Como los tipos de interés fijos
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A/CN.9/913, parr. 42.

Banco Mundial, Good Practices (nota 440 supra), pag. 34.

Ibid., pag. 34.

L. L. Gullifer, I. Tirado, “A global tug of war”, pag. 14.

Por ejemplo, Bélgica, véase Loi relative a diverses dispositions concernant le financement des
petites et moyennes entreprises, 21 de diciembre de 2013, disponible en:
www.ejustice.just.fgov.be/cgi_loi/change_lg_2.pl?language=fr&nm=2013003461&Ila=F.

Por ejemplo, Alemania y Espafia, ibid., pags. 14 y 15.

Por ejemplo, Bélgica. Véase la nota 483 supra.

Por ejemplo, el Reino Unido y Malasia, segln se indica en Banco Mundial, Good Practices (nota
440 supra), pag. 35.

Ibid., pag. 36.
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no tienen en cuenta que cada cuota de amortizacion reduce gradualmente el importe
total del préstamo, los clientes pueden acabar pagando mas intereses que con los tipos
de interés rebajados. Ademas, también se puede exigir a los financiadores que incluyan
clausulas opcionales a voluntad del cliente para servicios de débito automatico de pagos
y comisiones, y que se abstengan de recurrir a practicas abusivas de cobro de los
préstamos*®,

239. La definicion de criterios aplicables a las practicas injustas puede verse influida
por normas sociales y culturales nacionales; por ejemplo, en algunos paises, exigir a las
mujeres empresarias el consentimiento del conyuge para obtener un préstamo puede
considerarse una practica aceptable*®®. Sea como fuere, la ley deberia contemplar las
necesidades y dificultades de grupos especialmente vulnerables, como las mujeres, los
jovenes, los indigenas y las comunidades rurales, y adoptar medidas de proteccion
adecuadas respecto de esos grupos. Cabe sefialar que la discriminacion y las practicas
injustas pueden estar perfectamente integradas en el algoritmo en que se basan los
modelos digitales de calificacion crediticia, lo que puede generar un sesgo contra
determinados grupos de clientes. Por lo tanto, los Estados deberian asegurarse de que
sus leyes o reglamentos sobre practicas equitativas fueran aplicables también a los
proveedores de servicios financieros digitales.

240. Por tltimo, como ya se ha sefialado, al aprobar normas sobre practicas y clausulas
contractuales abusivas, los legisladores deberian tratar de lograr un equilibrio entre las
medidas para proteger a las MYPE y las que motivan a los financiadores a conceder
préstamos (véase también el parr. 18 supra). Las medidas de proteccidon concebidas para
facilitar el acceso de las MYPE al crédito podrian excederse en su afan por protegerlas
de practicas abusivas, si esas empresas pudieran utilizarlas para no pagar, o para
prolongar o evitar litigios, lo que puede desalentar a los financiadores de conceder
préstamos. El equilibrio adecuado sera claramente una cuestion de politica y dependera
de la politica del pais, asi como de las condiciones sociales y econémicas %% 4L,

H. Medidas para hacer frente a los escasos conocimientos financieros
de las MYPE

241. Una vez iniciado el proceso de reforma del acceso de las MYPE al crédito, un
aspecto importante de ese proceso consistird en aumentar los conocimientos de las
MYPE en materia de finanzas, para ayudarlas a entender los distintos tipos de productos
financieros disponibles, ponerse en contacto con las instituciones pertinentes, tomar
decisiones informadas y eficaces con sus recursos financieros y preparar una buena
propuesta de préstamo. También puede ser necesario impartir conocimientos de finanzas
a las MYPE para que comprendan plenamente las ventajas y las consecuencias de
constituir una garantia mobiliaria sobre sus bienes. Las MYPE también pueden necesitar
un conjunto mas amplio de habilidades para operar con eficacia en su entorno
empresarial y aumentar su transparencia en el mercado financiero. Por ejemplo, las
empresas que se encuentran en las etapas iniciales de su ciclo de vida pueden necesitar
saber como encontrar mercados, introducir metodologias adecuadas de calculo de
costos, mejorar sus practicas contables o cumplir reglamentaciones publicas. Las
empresas mas consolidadas pueden necesitar mejorar su organizacion interna o la
calidad de los procesos y productos (p. €j., desde la introduccion de programas de
mantenimiento periodico hasta la adopcion de sistemas de certificacion de calidad) o
sus competencias en materia de comercializacion y exportacion, asi como conocer a
fondo las Normas Internacionales de Informacion Financiera y las ventajas que pueden

48 |bid.

489 1pid.

40 . L. Gullifer, I. Tirado, “A global tug of war” (nota 482 supra), pag. 1.

491 |_a secretaria ha revisado ligeramente este parrafo (parr. 161 de A/CN.9/WG.I/WP.124) para
hacerlo mas claro y lograr un enfoque mas equilibrado de las necesidades de los financiadores y de
las MYPE (véase también nota 470 supra).
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aportar en cuanto al acceso al crédito*®?. Por lo tanto, las iniciativas de formacion
financiera pueden complementarse con programas “® destinados a reforzar las
capacidades técnicas y de gestion de las MYPE*%,

242. Otro aspecto importante del proceso consistira en reforzar la capacidad de los
financiadores para que entiendan mejor las necesidades financieras de las MYPE.
Tienen que saber qué tipos de productos financieros deberian ofrecerles y qué podrian
hacer para resolver las dificultades que tienen las MYPE para comunicarse con los
financiadores, preparar la documentacion necesaria y cumplir los requisitos pertinentes.
También tienen que saber como realizar operaciones que sean rentables gracias a las
reformas del régimen juridico (como la reforma de la legislacion relativa a las garantias
mobiliarias). Esto se puede aplicar especialmente a los financiadores que atienden a
mujeres empresarias, muchas de las cuales tienen un acceso limitado a la informacion y
los conocimientos financieros en la etapa inicial de su actividad empresarial. Por Gltimo,
es importante que el personal de los organismos reguladores comprenda adecuadamente
las nuevas leyes y reglamentos aplicables a la financiacion de las MYPE, a fin de ayudar
a las instituciones financieras en su aplicaciéon y garantizar una supervision ad ecuada.
Las iniciativas de fortalecimiento de la capacidad para ayudar a los organismos
reguladores a mantenerse al dia de las reformas relativas al acceso al crédito son, por
tanto, otro aspecto decisivo del proceso?®.

Fortalecimiento de la capacidad de las MYPE

243. En varios Estados se han aplicado estrategias nacionales de formacion en finanzas
con la esperanza de que fomenten el espiritu empresarial y reduzcan las barreras que
existen del lado de la demanda para que obtengan financiacion MIPYME de todos los
tamafios (es decir, microempresas y pequefias o medianas empresas) y de todos los tipos
(es decir, con independencia de que sean personas fisicas o juridicas). Esas estrategias
pueden estar dirigidas unicamente a las MIPYME, o a las MIPYME vy la ciudadania en
general. Independientemente del alcance de la estrategia de formacion, las
microempresas suelen ser el segmento al que mas se dirigen dentro del grupo de las
MIPYME. Algunos paises ponen en practica la formacion financiera de las MYPE como
parte de estrategias nacionales mas amplias destinadas a promover la inclusion
financiera® o a aumentar el empleo en el sector formal“®’.

244, Pueden llevarse a cabo estrategias nacionales eficaces por diferentes canales,
como la educaciéon formal en escuelas o universidades o programas publicos ad hoc*®.
Por lo general, las estrategias abarcan conocimientos generales en materia de finanzas,
y también temas relacionados con el fortalecimiento de la capacidad de las MYPE para
interactuar con los financiadores, como saber a quién dirigirse para obtener ayuda en
cuestiones financieras; reconocer la interaccion entre las finanzas personales y las de la
empresa; estar al tanto de las oportunidades de financiacion, ser consciente de los
riesgos financieros y gestionarlos eficazmente; y saber como cumplir los requisitos para
obtener un préstamo. La sostenibilidad a largo plazo de las estrategias no solo requiere
la asignacion de fondos suficientes, sino que es igualmente importante que se disponga
de herramientas de diagndstico para evaluar las necesidades de conocimientos de las
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OCDE y G20, “Effective Approaches for Implementing the G20/OECD High-Level Principles on
SME Financing”, 2018, pags. 30 y 31.

Por ejemplo, Italia ofrece ayuda financiera a las MIPYME que estan utilizando servicios de
consultoria para mejorar los procesos de produccion y las estructuras de gestién y organizacion.
La secretaria ha afiadido el andlisis sobre la mejora de la capacidad de gestion de las MYPE, tal
como solicité el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 65).

La secretaria ha tratado de la importancia de la fortalecimiento de la capacidad de los organismos
reguladores, tal como pidio6 el Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084,
pérr. 65).

A. Atkinson (OCDE), “Financial Education for MSMEs and Potential Entrepreneurs”, 2017,

pag. 31.

Ibid., pag. 33.

Por ejemplo, la Argentina ha creado 51 centros universitarios para MIPYME en 19 provincias con
objeto de reforzar la capacidad de las MIPYME de acceder al crédito. El pais también ha creado
65 agencias de desarrollo y centros de emprendimiento en 22 jurisdicciones con el mismo objetivo.
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MYPE y hacer un seguimiento y evaluacion adecuados de la aplicacion de las
estrategias, y que estas sean independientes de los ciclos politicos del pais*®.

245. Ademas de las estrategias nacionales, se pueden emprender otras iniciativas
coordinadas por las organizaciones empresariales y los sindicatos, el sector financiero
o0 las ONG a nivel local y nacional®®. Por ejemplo, en un pais el sector bursatil ha puesto
en marcha un programa para ayudar a las pequeflas y medianas empresas en el acceso a
oportunidades de financiaciéon a largo plazo. En concreto, el programa ofrece
actividades de formacion y tutoria a los administradores de esas empresas para que
puedan aumentar sus conocimientos y su capacidad de entablar contactos a fin de
facilitar su posible inscripcion futura en un mercado de valores publico para cotizar sus
acciones®’,

246. Segun la indole de las iniciativas de formacion financiera, y con el fin de llegar al
grupo mas amplio posible de beneficiarios, se pueden utilizar diferentes métodos para
impartirla, que van desde folletos hasta acompafiamiento experto, seminarios o servicios
de asesoramiento, cursos en linea u otras formas de transmision digitales, como los
medios sociales o las aplicaciones moviles. En algunos Estados se han creado
plataformas en linea para facilitar los intercambios y el aprendizaje mutuo entre
pequefias empresas®?. Otros Estados, reconociendo los grandes retos a los que se
enfrentan las MYPE gestionadas por mujeres, han creado centros en linea dedicados a
promover el emprendimiento de las mujeres, incluido su acceso a los servicios
financieros. También se pueden emplear medios de comunicacion mas tradicionales
(p. ¢j., la television, la radio o las revistas) para la difusion a un ptiblico mas amplio que
el que utiliza los medios sociales, que quizas deba tener conocimientos tecnologicos
mas avanzados. Seglin la indole de la entidad que la imparta, ya sea el Estado,
organizaciones no gubernamentales o el sector de actividad econéomica de que se trate,
y del alcance de las iniciativas, estas pueden ser de pago o gratuitas, aunque es
conveniente que, dadas las limitaciones financieras de las MYPE, las iniciativas de pago
sean limitadas. Cabe sefalar que tanto las estrategias nacionales como las iniciativas
coordinadas por el sector privado aprovechan a menudo instrumentos y programas %
elaborados por organizaciones o redes internacionales °* que reflejan las mejores
practicas mundiales.

2. Fortalecimiento de la capacidad de los financiadores>®

247. Como se ha sefialado anteriormente (véase el parr. 242), es importante aumentar
la capacidad de los financiadores de responder a las necesidades financieras de las
MYPE y comprender el modo de realizar operaciones rentables con ellas. Por ejemplo,
algunos paises han aprobado politicas para tratar de colmar la brecha de informacion

4% | a secretaria ha afladido una nueva oracidn final en el parrafo (parr. 196 de
A/CN.9/WG.I/WP.124) para mejorar el texto.

50 A, Atkinson (OCDE), “Financial education” (nota 496 supra), pags. 34 y 35.

501 véase el programa ELITE puesto en marcha por el Grupo de la Bolsa de Valores de Londres.

Véase www.aimlisting.co.uk/Ise-elite-programme/.

Véanse Chile y Singapur, respectivamente, citados en A. Atkinson, 2017, “Financial Education for

MSMEs and Potential Entrepreneurs”, pags. 52 y 58.

503 Esos instrumentos y programas se centran en las necesidades de conocimientos financieros de las

MYPE o tienen un objetivo méas amplio (p. ej., apoyar el emprendimiento), siendo la imparticion

de conocimientos financieros uno de los componentes de los programas.

Por ejemplo, la Red Internacional de Educacion Financiera de la OCDE (OECD/INFE), que cuenta

con miembros de 130 paises, ha estudiado las mejores practicas de todo el mundo y ha elaborado

un marco para los encargados de formular politicas y otras entidades que colaboran en la

promoci6n del emprendimiento (p. ej., ONG, cdmaras de comercio) con el fin de ayudarles a

elaborar o mejorar estrategias de educacion financiera para las MYPE y a evaluar sus

conocimientos financieros. Véase OCDE/INFE, Core Competencies Framework on Financial

Literacy for MSMEs, 2018. Ademas, un foro internacional especializado en el acceso de las

MIPYME a la financiacién ha creado una plataforma para promover el intercambio de

conocimientos, los estudios y la puesta en comun de las mejores practicas en materia de

financiacion de las MYPE. Véase Foro de Financiacién de las MYPE en

www.smefinanceforum.org/about/what-we-do.

505 |a secretaria ha revisado esta seccion para mejorarla, tal como pidi6 el Grupo de Trabajo en su
36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 64).
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entre los financiadores y las MIPYME facilitando su interaccion directa mediante
campafias de sensibilizacion, intermediacidon y busqueda de contactos®%® 7. En términos
mas generales, los financiadores deberian estar dotados de herramientas que les
permitiesen comprender los sectores en los que operan las MYPE y el modo de evaluar
las solicitudes de préstamo en el contexto de esos sectores; determinar los mejores
clientes a los que prestar servicio; realizar analisis de mercado para optimizar los
productos y servicios ofrecidos, incluido el disefio de nuevos productos y servicios
adaptados especificamente a las MYPE, o a grupos particulares de MYPE; impulsar una
cultura de ventas y unos canales de distribucién adecuados, asi como estrategias de
gestion de riesgos apropiadas para sostener a las MYPE sélidas en los momentos criticos
de su ciclo de vida®8, Las iniciativas de fortalecimiento de la capacidad para los
financiadores pueden organizarse bajo los auspicios de los organismos reguladores
centrales °® o de las autoridades publicas competentes >° e incluir programas de
formacion para los responsables de los departamentos que se encargan de MYPE; entre
otros, formacion de formadores, aprendizaje entre pares o servicios de asesoramiento.
Ademas, los proveedores de servicios financieros deberian elaborar programas internos
especificos, como talleres o actividades de capacitacion en el empleo, a fin de mejorar
continuamente los conocimientos y habilidades del personal para tratar con
las MYPE®,

248. Aligual que en el caso de la imparticion de conocimientos financieros a las MYPE,
algunas organizaciones internacionales®? también ofrecen apoyo para fortalecer la
capacidad de los financiadores para atender a las MYPE mediante actividades de
asistencia técnica®? que van desde talleres presenciales o a través de Internet, formacion
en el empleo para directores de sucursales, oficiales encargados de los créditos y otros
oficiales sobre todos los aspectos pertinentes de los préstamos a las MYPE y programas
mundiales de asesoramiento para instituciones financieras hasta materiales de
orientacion ad hoc. Cabe citar la Guia de practicas de la CNUDMI relativa a la Ley
Modelo sobre Garantias Mobiliarias como un ejemplo de esa orientaciéon que, entre
otras cosas, explica bien a los prestamistas y a los prestatarios, incluidas las MYPE, el
modo en que las operaciones respaldadas por garantias mobiliarias pueden facilitar el
acceso al crédito a un costo razonable.
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Véase OCDE, Documento de debate, Conferencia Ministerial sobre las PYME, 22 y 23 de febrero
de 2018 (nota 13 supra), pag. 19. La secretaria ha afiadido esta oracién para atender una peticién
del Grupo de Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 65 a)).

El Grupo de Trabajo tal vez desee tomar nota de que la secretaria no ha podido encontrar mas
ejemplos concretos de canales para facilitar el intercambio de informacion sobre el acceso al
crédito entre los financiadores y las MYPE (A/CN.9/1084, parr. 65).

IFC/Banco Mundial, “Closing the Credit Gap for Formal and Informal Micro, Small, and Medium
Enterprises”, pag. 17.

Por ejemplo, el Banco de la Reserva de la India ha creado una misién nacional de fortalecimiento
de la capacidad de los directores de bancos para financiar el sector de las MIPYME, que abarca
iniciativas de capacitacion que incluyen, entre otras, actividades de formacién de formadores,
destinadas al personal a cargo de las dependencias que se ocupan de las MIPYME vy los directores
de las sucursales especializadas en MIPYME de los bancos comerciales. Véase
www.bis.org/review/r170629g.htm.

Por ejemplo, en Zambia, la Estrategia Nacional de Inclusién Financiera 2017-2022, entre otras,
tiene por objetivo fortalecer la capacidad de los financiadores para conceder préstamos a las
MIPYME, en particular las agricolas. Véase www.boz.zm/National-Financial-Inclusion-Strategy-
2017-2022.pdf.

Véase Alianza para la Inclusion Financiera, Financial Education for the MSMEs: Identifying
MSME Educational Needs, 2020, pag. 7.

Véanse, por ejemplo, las iniciativas de fortalecimiento de la capacidad del Banco Mundial, la
Corporacién Financiera Internacional y el Banco Europeo de Reconstruccion y Desarrollo, citadas
en los parrs. 200 y 201 de A/CN.9/WG.I/WP.124.

Por ejemplo, el Banco Mundial, entre otros, ha ayudado a la RepUblica Democratica Popular Lao a
establecer un programa que apoya el acceso de las pequefias y medianas empresas a la financiacion
y fortalece la capacidad de los bancos y otras instituciones financieras para atender a esas
empresas.
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3. Fortalecimiento de la capacidad de los organismos reguladores>*

249. Los organismos reguladores y supervisores desempefian una funcion destacada a
la hora de facilitar el acceso de las MYPE al crédito. Deben ser capaces de crear y
mantener un entorno propicio para los préstamos a las MYPE, fomentar la competencia
entre las instituciones financieras para atender a las MYPE y supervisar la aplicacion de
los regimenes de informacion crediticia y sistemas de pago, o la transparencia en los
préstamos. Cuando se elaboran nuevos productos financieros (p. ej., servicios
financieros digitales), los organismos reguladores deberian ser capaces de detectar sus
principales riesgos y oportunidades y traducirlos en normas reguladoras claras. Del
mismo modo, en los paises en los que las MYPE acceden al crédito a través de
mecanismos de financiacion informales (p. ej., los banqueros moviles; véase el
parrafo 36 supra), los organismos reguladores deberian ser capaces de comprender el
alcance y las normas de esos mecanismos y formular regimenes juridicos y regulatorios
que reconozcan su uso y preserven sus principales caracteristicas.

250. Ademas, en los ultimos afios, una tendencia mundial incipiente de reforma ha
hecho que las instituciones financieras se alejen cada vez mas de los préstamos
relacionales y se centren en los préstamos basados en operaciones, lo que exige que los
organismos reguladores desarrollen competencias técnicas adicionales para supervisar
la conducta de las instituciones financieras. Por ultimo, la creciente elaboracion de
normas financieras en foros internacionales, con el fin de garantizar la estabilidad
financiera mundial, exige también que los organismos reguladores mejoren sus
conocimientos y su capacidad para aplicar eficazmente esas normas una vez aprobadas
por el Estado.

251. Por ello, para responder adecuadamente a las multiples demandas del sector
financiero, los organismos reguladores deben contar con un conjunto diverso de
competencias y actualizarlas con el tiempo. Los Estados pueden apoyar a los organismos
reguladores a través de mecanismos que evalien periddicamente las necesidades
cambiantes de fortalecimiento de la capacidad de los organismos reguladores y colmen
cualquier carencia con una serie de instrumentos complementarios. Por ejemplo, la
participacion en foros internacionales permite el aprendizaje entre pares, ya que facilita
la difusion de normas internacionales y el intercambio de mejores practicas. La
elaboracién de directrices técnicas es especialmente eficaz cuando se introducen en el
mercado nuevos productos financieros o tras la aplicacion de reformas legales y
reglamentarias. Los talleres y seminarios, ya sean en linea o presenciales, permiten
aumentar los conocimientos de los organismos reguladores con la asistencia de expertos
y profundizar en temas concretos. Una vez madas, las organizaciones y redes
internacionales®'® pueden desempefiar una funcién fundamental para complementar las
iniciativas regionales y de cada pais. Ademas de organizar seminarios y conferencias y
preparar orientaciones técnicas y publicaciones, pueden facilitar la cooperacion
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La secretaria ha afiadido esta seccion, que también incluye una referencia a la difusion de
informacion sobre los mecanismos informales de acceso al crédito, tal como solicité el Grupo de
Trabajo en su 36° periodo de sesiones (A/CN.9/1084, parr. 65).

Recientemente también ha surgido una cooperacion regional para el fortalecimiento de la
capacidad regulatoria sobre el acceso de las MYPE al crédito. Por ejemplo, en un evento
internacional de fortalecimiento de la capacidad celebrado por la Superintendencia General de
Entidades Financieras (SUGEF) de Costa Rica y la Alianza para la Inclusién Financiera (AFI) a
finales de 2020, participaron 89 altos funcionarios de 44 instituciones miembros de la AFI; el
evento tomé como base varios productos de conocimiento sobre la financiacion de las MYPE,
incluida una nota de orientacién y una hoja informativa sobre la COVID-19 en los paises
miembros de la AFI. El Foro de Cooperacion Econémica de Asia y el Pacifico ha creado un Grupo
Consultivo sobre el Fortalecimiento de la Capacidad del Sistema Financiero que, desde 2011,
publica informes anuales sobre las reformas de las politicas de las economias miembros, incluidos
los avances regulatorios para aumentar el acceso de las MIPYME a la financiacion (véase APEC,
“2021 Progress Report of APFF, APFIF and APIP”, passim). La Union Europea ha cooperado con
la Organizacion de Estados de Africa, el Caribe y el Pacifico en una serie de proyectos, como el
Programa de Microfinanciacién ACP-UE, el Apoyo de la UE al Didlogo de Politicas sobre el
Clima de Inversion o la Iniciativa del Banco Europeo de Inversiones sobre el Acceso de las PYME
a la Financiacion.
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internacional entre los organismos reguladores del sector financiero®® y asociarse con
Estados y entidades regionales para ofrecer asistencia técnica y programas de
asesoramiento adaptados a las necesidades de un pais o regidén concretos.

516 véase, por ejemplo, Banco de Pagos Internacionales, “The policy life cycle and capacity-building
needs of financial sector authorities”, discurso principal de Agustin Carstens, 2018, disponible en:
www.bis.org/speeches/sp180208.htm.
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