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RESUMEN

Forfaiting es un nuevo y desconocido contrato
en la practica comercial internacional. En el pre-
sente articulo el autor analiza la identidad de
este contrato, como se desarrolla y las razones
de su importancia en la economia moderna in-
ternacional.
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comercial, comercio internacional, exportacio-
nes, importaciones.

Abstract

Forfaiting is a new and a really unknown con-
tract located in the core of international trade
practice. In this essay, the author examines the
identity of this contract, how it works and the
reasons of its importance in the modern inter-
national economy

KEywoRrbps: Forfaiting, contract, international
trade, international commerce, export, import.
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Introduccion

El comercio internacional es uno de los pilares
del crecimiento econémico cuyo volumen de
operaciones crece dia a dia no sélo como con-
secuencia de la incorporacion, en la transaccio-
nes comerciales, de mercados emergentes, sino
también por la labor que desarrollan las multi-
ples instituciones® de caracter tanto internacio-
nal como regional y que se han propuesto, como
objetivos, el fortalecimiento del libre intercam-
bio de bienes y la blsqueda de una adecuada
regulacion del comercio internacional.

Al llevar a cabo una operacion de comercio inter-
nacional, se deben analizar diversos factores,
siendo uno de ellos la evaluacion de las condi-
ciones de pago, entre las que hay que tener en
cuenta las siguientes: A) El intervalo de tiempo
que el exportador concede al importador para
que abone el importe pactado en un contrato
de compraventa o de suministro de bienes. B)
El requisito que ha de conllevar la ejecucion del
pago, es decir, si se va a realizar con anteriori-

1 Dentro del mdltiple abanico de instituciones, es de destacar el Conse-
jo de Comercio de Mercancias que se encarga del funcionamiento del
Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT). El GaTT
busca la celebracion de acuerdos tendientes a la reduccion de aranceles
aduaneros y a la no discriminacion en el comercio internacional (Parte
expositiva gatt de 1947). En la ronda de Uruguay, se modificé el acuerdo
de 1947 dando vida al gatt de 1994. Por otra parte, la Organizacién Mun-
dial del Comercio OMC, que nace en virtud del Acuerdo de Marraquech,
de 1994, y cuya finalidad es regular las normas que rigen el comercio
entre los paises, soluciona las posibles diferencias comerciales entre
paises y evalua las diferentes politicas comerciales. Igualmente suce-
de con la Organizacién para la Cooperacion Econémica y el Desarrollo
ocde, conformada por 30 de los paises mas desarrollados y cuya finali-
dad es el fomento del empleo y la economia buscando una estabilidad
financiera que permita, entre otras cosas, el libre comercio internacional.
Cabe mencionar a la Comision de las Naciones Unidas para el Derecho
Mercantil (Cnubmi), cuya finalidad es la busqueda de una armonizacion
del derecho mercantil internacional y, por Gltimo, la Camara de Comercio
Internacional cci que cuenta con un Tribunal Arbitral Internacional para la
resolucion de conflictos y que, también, desarrolla una intensa actividad
reglamentaria.

dad, posterioridad o de forma simultanea. C) El
tipo de divisa para proceder al pago. D) El instru-
mento mercantil para efectuar el pago.

Ahora bien, existe, en el mercado, para la expor-
tacion, un amplio espectro de productos finan-
cieros, de ambito tanto privado como publico,
que, sin embargo, no pueden ser utilizados in-
distintamente en una operacién internacional,
pues todas y cada una de estas transacciones
se caracterizan por ser diferentes y, por ello, es
variado el riesgo de crédito que soportan, pu-
diendo sufrir algunas un mayor riesgo politico o
un riesgo cambiario (se origina al ser diferente
la moneda del pais exportador a la del impor-
tador), ademas, el crédito solicitado por el im-
portador puede ser a corto, a medio o a largo
plazo, dependiendo de los bienes de capital a
adquirir. Igualmente, no todos los exportadores
poseen la suficiente capacidad financiera para
asumir una operaciéon de exportacion previendo
que el importador va a exigir, en la mayoria de
los casos, financiacion para cumplir con su obli-
gacion de pago. Por consiguiente, dependiendo
del plazo de amortizacion, del pais del importa-
dor, de la confianza y seguridad comercial, de
la legislacion, de la situacion del exportador, se
utiliza el producto de financiacion mas conve-
niente. La eleccién de una u otra opcion varia
en funcion de factores tales como la formacion
del exportador en el desarrollo de su actividad
y, muy especialmente, los costes que la utiliza-
cion de dicho instrumento acarrea a la opera-
cion comercial. Sin embargo, a pesar del coste
o de la dificultad de la operacion, en la mayoria
de las situaciones, es necesario decantarse por
el medio de financiacion mas apropiado para



una transaccion de comercio internacional que,
en Ultimas, va a generar efectos mas beneficio-
sos. De estas formas, en el ambito del comer-
cio internacional, nos encontramos que las mas
destacadas son las siguientes: El crédito docu-
mentario, el factoring internacional, el leasing
internacional, los diferentes créditos con apoyo
oficial y el forfaiting.

Basta examinar los distintos mercados financie-
ros de las potencias econdémicas mundiales vy,
en un ambito mas cercano, el comportamiento
de las empresas, a la luz de las Camaras de Co-
mercio y su relacion con las entidades de cré-
dito nacionales, para constatar que el crédito
documentario es el instrumento financiero que
goza de una mayor presencia en operaciones
de comercio internacional. Varias, en el trafico
comercial, son las causas de esta popularidad.
No en vano, este instrumento proporciona, tanto
al exportador como al importador, ventajas ta-
les como que, si el crédito documentario es con-
firmado, se elimina el riesgo que se genera en
el pais a donde se destina la operacion de co-
mercio y, ademas, se tiene la certeza de que el
cumplimiento tanto de los plazos de entrega de
los bienes como el del pago se efectia segun lo
establecido previamente. A su vez, sus inconve-
nientes varian en funcion del tipo de crédito do-
cumentario al que nos enfrentemos. Asi, si nos
encontramos ante uno no confirmado, no elimi-
na el riesgo del pais. No obstante, no es éste
el Unico inconveniente. El crédito documentario
implica una compleja tramitacion y un alto coste
en concepto de comisiones lo mismo al expor-
tador que al importador. Estas comisiones, que
se extienden a los sistemas financieros de las

distintas economias con un caracter cambiante,
se aplican a actuaciones tales como a modifica-
ciones del instrumento financiero, a gastos de
correo y, en virtud de la cuantia objeto de finan-
ciacion, a elevadas tasas de interés.

Junto al crédito documentario, otros instrumen-
tos financieros aparecen en el horizonte. El fac-
toring internacional permite, al exportador, obte-
ner liquidez y mejorar los registros financieros,
ser ventajoso para financiar exportaciones con
plazos de vencimiento cortos, incluir el pago
anticipado y, también, puede cubrir el riesgo de
insolvencia del importador pero no la falta de
pago por cualquier otro motivo. El factoring tam-
poco cubre el riesgo politico?.

En contraposicion al factoring, el leasing inter-
nacional proporciona el cien por cien de la finan-
ciacion pero los bienes son propiedad del im-
portador cuando se ejerce la opcion de compra,
siendo los intereses generalmente elevados®.

Junto a todas estas figuras, otras muchas solu-
ciones e instrumentos financieros son emplea-
dos en el ambito del comercio internacional.
Asi, instrumentos para financiar exportaciones
a corto plazo, tales como, la pdliza de présta-
mo para la exportacion (puntual), la péliza de
crédito para la exportacion (linea de crédito),
el descuento de efectos y el anticipo sobre do-
cumentos de exportacion son igualmente utili-
zados en el trafico econémico, gozando de una
gran difusion.

2 Garcia, G. (Dir.) Instrumentos financieros de comercio internacional.
Fundacion Confemetal. Madrid 1999, pp. 106-118.

3 Garcia, G. 6p. cit. pp. 156-161.
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Con todo, ninguno de estos conocidos instrumen-
tos financieros, sobre los que existe una amplia
literatura juridica y econémica, es objeto de nues-
tro interés. El forfaiting, un medio de pago propio
del comercio internacional y practicamente ob-
viado por la doctrina juridica -no asi por la eco-
némica donde goza de un reconocido prestigio y
difusion-, va a ser el objeto de nuestro interés.

El forfaiting es conocido como una forma de fi-
nanciacion a medio y largo plazo, poco utilizado
en Espana, en principio, por su elevado coste y
por su estructura un tanto compleja, pero que
puede ser una alternativa para superar el ries-
go politico que una operacion de exportacion
conlleva principalmente en paises en vias de
desarrollo o de mercados emergentes. En qué
consiste el contrato de forfaiting, su operativa,
su coste y cOmo se articula son los extremos
gue vamos a examinar a lo largo de las paginas
siguientes.

I. ELCONTRATO DE FORFAITING:
CONCEPTO Y CARACTERES

Segln Fernandez Masia*, el contrato de forfai-
ting es una operacion financiera consistente en
la cesion sin recurso a una entidad financiera
-0 forfaiter-, antes de su vencimiento, de los
créditos comerciales que una empresa expor-
tadora -cliente- tiene frente a otra de otro pais
-empresa importadora-, instrumentados en le-
tras de cambio, pagarés u otros medios de pago
similares.

4 Fernandez Masia, E. “Financiacion del comercio internacional”. Derecho
del Comercio internacional. Esplugues Mota, C. (Dir.). Tirant Lo Blanch.
Valencia. 2003, p. 295.

Forfaiting responde a la alocucion francesa a
forfait que indica “renunciar”. Con otras pala-
bras, el forfaiter renuncia a la accion de regreso
contra el exportador. El término en espanol que
recoge la International Trade Centre Unctad/omc
es el de “Descuento de bonos y/o pagarés a pla-
zo medio”.

El forfaiting, si bien se recoge como un instru-
mento de financiacion del comercio internacio-
nal, para Castelluci®, no es una financiaciéon
sino que, en realidad, es una compraventa de
instrumentos de crédito, siendo erroneo com-
parar el coste de cualquier otro medio de fi-
nanciacion con el de forfaiting porque éste no
sblo se limita a resolver problemas de liquidez
de la empresa sino que, ademas, la libera de
cualquier riesgo relacionado con el pago de los
créditos al momento de su vencimiento. Igual-
mente, para Dellantonio®, el forfaiting no es un
instrumento de crédito sino la compraventa de
unos créditos comerciales, mediante la técnica
de descuento, emitidos en pago de exportacio-
nes de bienes de capital con vencimientos fu-
turos y sin recurso contra el exportador o ven-
dedor del crédito.

Se podria decir, entonces, que el forfaiting con-
siste en la venta, sin recurso, por parte del expor-
tador, de instrumentos negociables, avalados o
garantizados, que son originados por operacio-
nes de comercio internacional con vencimientos
a medio o a largo plazo, a una entidad financie-

5 Castelluci, G. Trade & forfaiting. Review. Forfaiting & Letters of credit:
forfaiting’s many talents. Jan 1999. Vol. 2. Issue 4.

6 Dellantonio, D. Forfaiting: analisis y perspectivas. Instituto Espafiol de
Comercio Exterior. 2002, pp. 15-18.
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ra (forfaiter), la cual se compromete a entregar
al exportador los fondos, una vez deducida la
tasa de descuento pactada. Partiendo de esta
definicion, en sentido estricto, el forfaiting no se
asimila a una financiacién bancaria puesto que
uno o mas instrumentos financieros represen-
tativos de un crédito son cedidos a cambio del
correspondiente pago. Y todo ello es asi, a pesar
de que, en el trafico econdmico - y muy espe-
cialmente en el argot financiero-, se utilice de
manera inexacta la expresion “financiacion sin
recurso” como sindénimo de forfaiting.

En una primera aproximacion a la figura del for-
faiting, cabe senalar que el mismo presenta una
serie de notas representativas que no pueden
ser obviadas y que, en buena medida, confor-
man la propia figura:

1. Es una compraventa de créditos comerciales
representados en instrumentos negociables
con vencimientos a medio o a largo plazo.

2. Los instrumentos negociables son emitidos
en pago de exportaciones de bienes de capital.

3. El exportador o vendedor de los instrumen-
tos negociables obtiene liquidez inmediata.

4. Elimina cualquier riesgo, incluso, el politico.

5. El exportador no asume ningln riesgo por
incumplimiento del pago, ya que los instrumen-
tos son endosados con la clausula sin recurso.

6. El importador amplia los plazos del crédito,
pues, en el forfaiting, los plazos oscilan de 180
dias a 7 anos.

7. El importador asume el coste del forfaiting,
por cuanto el exportador lo incluye, general-
mente, en el precio total de la venta.

Il. ANTECEDENTES

Las nefastas consecuencias que la Segunda
Guerra Mundial generé para las economias occi-
dentales es una realidad bien conocida. No sélo
la economia de los paises perdedores se de-
rrumbd. Las economias de los paises aliados, al
no poder absorber sus mercados la produccion
de su tejido productivo, vieron, con preocupa-
cion, las dificultades que ello encerraba y, como
consecuencia, surgio la necesidad imperiosa de
recuperar las economias de los paises derrota-
dos. Como senal6 el propio Marshall, el general
gue dio nombre al plan econédmico norteameri-
cano que supuso la reactivacion de la actividad
econdémica del bando de los vencidos, “Antes
ganamos la guerra, ahora debemos ganar los
mercados”. El bando aliado hizo todo lo posible
para ganar también esa segunda batalla impul-
sando la creacion de obras publicas, forzando
a adoptar medidas liberadoras de mercado Y,
fundamentalmente, incrementando el comercio
con sus antiguos enemigos.

Como es facilmente imaginable, el desarrollo
del comercio con los paises vencidos precisaba
de medios de financiacién en un entorno eco-
noémico donde la liquidez era nula y el acceso al
crédito extremadamente limitado. En la Alema-
nia Occidental, precisamente, en este contexto,
es donde se origina el forfaiting. La blsqueda
de financiacion, para colocar sus bienes de ca-
pital en los diferentes mercados, es la chispa
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que hace crear la figura del forfaiting. Asi, a me-
diados de la década de los sesenta del siglo pa-
sado, se desarrolla en Zurich este nuevo instru-
mento de financiacion y, desde la década de los
setenta, por el nacimiento de nuevos operado-
res del mercado y su consiguiente incremento
del riesgo en el comercio internacional y el alza
de la inflacion’, el forfaiting comienza a utilizar-
se en los paises en vias de desarrollo (América
latina, Asia, Africa)s. Asi pues, nacen los princi-
pales centros de forfaiting que se encuentran
en Suiza, encabezados por el Credit Suisse a
través de Finanz Ag. Zurich; en Londres, tiene su
sede la London Forfaiting Company, fundada en
1984, siendo filial de Fimbank PLC; en 2007, se
adjudicé el premio a la mejor institucion de for-
faiting concedido por Trade & Forfaiting review.

La International Forfaiting Association (iFa), con
sede en Zurich, se fund6é en agosto de 1999
por miembros de instituciones financieras, em-
presas e intermediarios del forfaiting. Cuenta
con mas de 140 miembros de diferentes paises
entre los que se destacan (por el nidmero de
miembros) Reino Unido, Suiza, los Paises Bajos,
Austria, Alemania, Italia y China. Espana cuen-
ta, al igual que otros paises, con dos miembros:
Banesto y Unicaja. Su objetivo es promover y
consolidar el mercado del forfaiting y, también,
proporcionar a sus miembros actualizaciones a
través de seminarios y proyectos de educacion
en las diferentes sedes regionales. Ademas,
anualmente, se celebra la conferencia anual de
la AFI.

7 Dellantonio, D. ép. cit. pp. 19-21.

8 Forfaiting & trade. Review. Klein, O. Forfaiting in Germany. Nov 2007.
Vol. 11. Issue 2.

En 1995, nace la Association of trade & forfai-
ting in the Americas o la Asociacion de Forfaiters
en las Americas, con sede en Nueva York. Entre
sus miembros estan algunos bancos espanoles
como el Banco Santander, el Beva y Banesto.

A su vez, Suiza cuenta con la Association of For-
faiters in Switzerland veri, fundada en 1978 y
compuesta de 24 miembros.

En Italia, el forfaiting es un método utilizado por
los exportadores ya que cuentan con un subsi-
dio al coste del forfaiting, concedido por Medio-
crédito Centrale, entidad publica destinada al
fomento de las exportaciones®.

En Espanal®, aunque varias entidades finan-
cieras y bancos espanoles ofrecen el forfaiting
como una alternativa a la financiacion, a la em-
presas exportadoras, sin embargo son muy po-
cas las que recurren a este instrumento financie-
ro, debido, en algunas ocasiones, a su elevado
coste y a que, ademas, la Agencia de Crédito a la
Exportacion ofrece un buen funcionamiento ayu-
dandose del crédito comprador con cobertura de
Cesce!! y del ajuste de los intereses con el cari*2.

9 Dellantonio, D. 6p. cit. pp. 19-21.

10 El exportador. Revista. num. 71 de 2004.

1 Compafiia espafiola de seguros de crédito a la exportaciéon contra el
riesgo de impago derivado de la venta de bienes y servicios.

12 Contrato de Ajuste Reciproco de Intereses. En un préstamo beneficiario
del cArI se compara, cada seis meses, el rendimiento que hubiera obte-
nido la entidad financiera prestamista si hubiera formalizado el préstamo
al tipo de interés de mercado, con el que obtiene formalizandolo al tipo
fijo de Consenso. La diferencia que resulta, mas un margen de gestion
a favor de la entidad financiera, se regulariza entre ésta y el Instituto de
Crédito Oficial (ico) al término de cada periodo comparado. Esta ope-
racion se denomina Ajuste y puede dar lugar a un pago por el ico a la
entidad prestamista o viceversa. Instituto Espafiol de Comercio Exterior.
www.icex.es/icex/cda/controller/pagel CEX/0,6558,5518494/
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Aunque, en sus inicios, el forfaiting se ha utili-
zado esencialmente en Europa y, mas adelante,
en Estados Unidos, en los Gltimos anos, estas
operaciones se han difundido entre los expor-
tadores de paises como China, India, Corea del
Sur, Japén e, incluso, Brasil y Chile, entre otros.

I1l. PARTES E INTERVINIENTES EN EL
FORFAITING

En una operacion de forfaiting, generalmente,
son cuatro los intervinientes: El importador, su
avalista, el exportador y la entidad financiera o
forfaiter. Aunque, en sentido estricto, las partes,
en el contrato de forfaiting, son el exportador
y el forfaiter y los demas serian intervinientes,
entendiéndose por éstos a los que, sin cumplir
los requisitos para ser partes, su intervencion
produce normalmente efectos juridicos. Veamos
cada uno de ellos de forma independiente.

A. El importador

Es el comprador de los bienes o servicios ofer-
tados por el exportador y que ha de pagar a
éste mediante un titulo negociable. El importa-
dor debe pagar el precio pactado en virtud del
contrato celebrado con el exportador (vendedor)
mediante instrumentos financieros, avalados
generalmente por una entidad bancaria local,
es decir, del pais de origen. Debe, entonces,
librar los instrumentos financieros a favor del
exportador (vendedor) con los vencimientos es-
tipulados que, normalmente, son periddicos y
con una oscilacion que abarca de 180 dias a 7
anos. Por tanto, el importador-comprador es el
primer obligado al pago.

B. El exportador

Es el vendedor de los bienes o servicios al im-
portador (comprador) y el que transfiere los do-
cumentos negociables, que ha recibido del im-
portador, al forfaiter con el objetivo de obtener
liquidez.

C. El forfaiter

Es la entidad financiera®® a quien el exportador
transmite los documentos negociables y que
se compromete a abonar el importe correspon-
diente al exportador.

D. El Avalista

Generalmente, es una entidad bancaria, reco-
nocida en el pais del importador y aceptada por
la entidad financiera o forfaiter. El avalista asu-
me el pago siempre que el deudor principal no
lo haga.

IV. CARACTERISTICAS
DEL FORFAITING

El forfaiting cumple las siguientes caracteristi-
cas: abstraible, negociable, comercial y sin re-
curso.

A. Abstraible
Significa que el derecho que se adquiere al

transmitir el instrumento negociable utilizado
es independiente de la relacion contractual sub-

13 Las entidades financieras pueden ser bancos comerciales o compafiias
dedicadas exclusivamente a financiar la exportacion.
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yacente o, con otras palabras, de las relaciones
de caracter personal que originaron dicho ins-
trumento. Por tanto, los obligados al pago no
pueden basar su incumplimiento en las relacio-
nes causales existentes en el contrato o en los
contratos subyacentes.

B. Negociable

El instrumento financiero debe tener la posibili-
dad de ser transferible sin limitacion alguna, es
decir, no debe estar limitado por clausulas de
“no a la orden”, “no negociable” u otra equiva-
lente. Esta transferibilidad sin limitacion permite
que los instrumentos se puedan negociar en un
mercado secundario, aunque, si bien es posible
la utilizacion de instrumentos que no permiten
la negociabilidad, éstos encarecen el coste del
forfaiting.

C. Comercial

Para que pueda concretarse una operacion de
forfaiting, debe existir previamente una transac-
cion comercial internacional de compraventa
y/0 suministro de bienes.

D. Sin recurso o pro-soluto

La clausula sin recurso es uno de los funda-
mentos del forfaiting que permite distinguirlo de
otros instrumentos de financiacion a la exporta-
cion. Esta clausula admite que, en caso de in-
cumplimiento del pago por parte del importador
(comprador) o su avalista, el tenedor (forfaiter) o
los posibles tenedores subsiguientes no puedan
proceder contra el librador (exportador/vende-

dor), salvo, en caso de fraude, es decir, que los
instrumentos de crédito no sean validos o que
el aval no fuera valido en el momento de su emi-
sion. En este supuesto, el exportador se libera
de la responsabilidad del pago de la deuda por
parte del importador (comprador) o su avalista.

En algunas ocasiones, para disminuir el coste
del forfaiting, es habitual la utilizacion del forfai-
ting impropio o pro-solvendo, que, segun el cual,
el exportador (vendedor) se obliga a reembolsar
la cantidad abonada por el forfaiter en caso de
incumplimiento del pago por parte del importa-
dor (comprador) o su avalista.

V. INSTRUMENTOS FINANCIEROS
UTILIZADOS EN EL FORFAITING

Basta constatar la practica comercial para com-
probar que, en el ambito de las operaciones de
forfaiting, las letras de cambio, los pagarés y los
créditos documentarios con pago aplazado son
los titulos mas utilizados. Con todo, no son los
Unicos pues, aunque infrecuentes, las facturas
comerciales pueden ser utilizadas con idéntica
funcion.

Tanto la letra de cambio como el pagaré son los
instrumentos mas utilizados, siendo los mas ex-
tendidos a nivel internacional. La causa de esta
popularidad se encuentra en la Conferencia de
Ginebra de 1930. En ella, se origina un acuerdo
internacional que se plasma en el Convenio de
Ginebra del 7 de junio de 1930 que establece
una ley uniforme en materia de letras de cambio
y pagarés y en el Convenio de Ginebra del 4 de
junio de 1930 que reglamenta algunos conflic-
tos de leyes, referentes a las letras de cambio y
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pagarés. A su vez, -aunque no ha entrado en vi-
gor pues se requieren 10 ratificaciones- la Con-
vencion de las Naciones Unidas sobre letras de
cambio internacionales y pagarés internaciona-
les4, aprobada por la Asamblea General el 9 de
diciembre de 1988 (Resolucién 43/165), esta-
blece un marco juridico optativo para las letras
de cambio y pagarés utilizados en el comercio
internacional.

A. Letra de cambio

La letra de cambio se define como un titulo valor
0 documento representativo que contiene una
orden incondicionada, dada por quien la emite a
otra persona, de pagar una suma determinada
a un tercero. La letra de cambio, en el ordena-
miento juridico espanol, se encuentra regulada
en la Ley Cambiaria y del Cheque, Ley 19 del 16
de julio 1985%°. De igual manera, se regula en el
Convenio de Ginebra de 1930. Por otra parte, la
Convencion de Nueva York de 1988 establece,
en su articulo 3.1, que la letra de cambio es un
titulo escrito que contiene una orden incondicio-
nal del librador, dirigida al librado, de pagar una
suma determinada de dinero al tomador o0 a su
orden, también, es pagadero a requerimiento
0 en una fecha determinada y tiene fecha y la
firma del librador. Normalmente, las letras de
cambio son emitidas por el exportador y acep-
tadas por el importador. Los elementos esencia-
les que debe contener la letra de cambio son los
siguientes:

14 www.uncitral.org/uncitral/es/uncitral_texts/payments/1988Convention_
bills_promissory.html

15 Sanchez Calero, F. Instituciones de Derecho Mercantil. Volumen II. Vi-
gésima séptima edicion. Mc Graw Hill. Madrid, 2004, p. 34.

e Lugar y fecha de emision.

e Tipo de moneda y cantidad expresada en ci-
frasy letras.?®

e Fecha de pago.
e A la orden de un determinado beneficiario.

¢ Clausula de efectividad: Clausula destinada a
evitar que el deudor intente cumplir su obliga-
cion con un pago en moneda distinta a la acor-
dada en la letra de cambio?’.

e Nombre y direccion del aceptante.

16 Para expresar el tipo de moneda, en el comercio internacional, se utili-
zan los codigos iso (International Standards Organization). La norma iso
4217 contiene los codigos asignados a las diferentes monedas usadas
en los diferentes paises. El cédigo 1so de las monedas esta formado
por tres caracteres alfabéticos, dentro de los cuales, los dos primeros
corresponden al cédigo i1so del pais y el Ultimo es el denominativo de la
moneda. Por ejemplo, para Australia: codigo iso del pais AU y la moneda
D. Con el uso del cédigo 1so se evitan confusiones que pueden deberse
al idioma o, por ejemplo, si se acordd pagar en ddlar estadounidense y
se escribe ddélar americano, podria generar confusiones pues muchos
paises de América utilizan el délar como moneda. V. Pardo Lidén, F. J.
Medios de cobro y pago en el comercio internacional. Universidad de
Alicante. 2003, pp. 51-52.

17 El articulo 47 de la Ley Cambiaria y del Cheque (Ley 19/1985) esta-
blece: “El pago de las letras de cambio libradas en moneda extranjera
convertible admitida a cotizacion oficial debera realizarse en la moneda
pactada, siempre que la obligacion de pago en la referida moneda esté
autorizada o resulte permitida de acuerdo con las normas de control de
cambios.”

“Si no fuera posible efectuar el pago en la moneda pactada, por causa
no imputable al deudor, éste entregara el valor en pesetas de la suma
expresada en la letra de cambio, determinandose dicho valor de acuerdo
con el cambio vendedor correspondiente al dia del vencimiento. En caso
de demora, el tenedor podra exigir que el importe de la letra le sea paga-
do por el valor en pesetas que resulte del cambio vendedor de la fecha
de vencimiento o del de la fecha de pago a su eleccion.”

“Cuando el importe de la letra de cambio se haya indicado en una mone-
da que tenga la misma denominacién, pero diferente valor en el pais de
emision que en el pais de pago, se presumira que la moneda expresada
es la del lugar de pago.”

Aunque los articulos 75 y 76 de la Convencién de las Naciones Unidas
sobre letras de cambio internacionales y pagarés internacionales apro-
bada por la Asamblea General el 9 de diciembre de 1988 y el articulo 41
del Convenio de Ginebra en materia de letras de cambio y pagarés 1930
contemplan en esencia lo recogido en el articulo 47 de la Ley Cambiaria
y del Cheque, el articulo 41 del Convenio de Ginebra establece que no
sera aplicable dicho articulo si en la letra de cambio se ha estipulado
que el pago debe hacerse en la moneda pactada “Estipulaciéon de pago
efectivo en moneda extranjera” o clausula de efectividad.
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e Domicilio de pago.
e Firma del emisor (librador).
e Firma del aceptante (librado).'®

Como se ha indicado en parrafos anteriores, ge-
neralmente, el librador es el exportador. Sin em-
bargo, el articulo 11 de la Ley Cambiaria y del
Cheque (Ley 19/1985) contempla que, en el pri-
mer parrafo: “El librador garantiza la aceptacion
y el pago.” Para senalar, en el segundo parrafo,
que conforma el precepto: “Podra eximirse de
la garantia de la aceptacion, pero toda clausula
por la cual se exonere de la garantia del pago
se considerara como no escrita.”. Similar afir-
macion se recoge en el articulo 9° del Convenio
de Ginebra de 1930. Significaria, entonces, que
la clausula sin recurso no tendria ningun efecto
salvo que el librador sea el importador (librado).
En la practica, el forfaiter emite una declaracion
voluntaria y expresa en la que manifiesta que
renuncia al derecho a recurrir contra el emisor
en caso de impago de la letra’®.

Cuestion diferente establece la Convencion de
Nueva York de 1988 sobre letras de cambio y
pagarés internacionales, pues facilita, tal como
lo indica el numeral 44 de la nota explicativa
de la Secretaria de la Cnubwmi, las operaciones
de venta con descuento de titulos negociables
como el forfaiting mediante la inclusion del arti-
culo 38.2 que establece que

El librador podra excluir o limitar su responsabi-
lidad por la aceptacién o por el pago mediante

18 Dellantonio, D. ép. cit. p. 45.

19 Dellantonio, D. ép. cit. p. 47.

una estipulacion expresa en la letra. Esa esti-
pulacion surtira efecto solamente respecto del
librador. La estipulacion que excluya o limite la
responsabilidad respecto del pago solo surtira
efecto si hay otro firmante que sea o llegue a
ser responsable de la letra.

Con esta regla, no seria necesaria la declara-
cion expresa del forfaiter de renuncia a recurrir
contra el librador en caso de impago, pues sblo
bastaria con el simple endoso del exportador (li-
brador) con la clausula sin recurso. Sin embar-
go, valga recordar que esta Convencion no se
encuentra en vigor.

B. Pagaré

Se regula en la Ley Cambiaria y del Cheque, del
16 de julio de 1985, que goza de un régimen
parecido al de la letra de cambio y que contiene
una promesa incondicionada de que un sujeto
pague a otro una suma determinada®. En el
Convenio de Ginebra de 1930, el pagaré se re-
gula en los articulos 75 y siguientes. Igualmen-
te, la Convencion de Nueva York, de 1988, indi-
ca, en su articulo 3.2, que el pagaré es un titulo
escrito que contiene una promesa incondicional
mediante la que el suscriptor se compromete a
pagar una suma determinada de dinero al to-
mador 0 a su orden, que es pagadero a requeri-
miento o0 en una fecha determinada, que tiene
fecha y la firma del suscriptor. La informacion
esencial que debe contener el pagaré es:

e Lugar y fecha de emision.

e Promesa incondicionada e irrevocable de pago.

20 Sanchez Calero, F. ¢p. cit. p. 51.
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e Tipo de moneda y cantidad expresada en ci-
frasy letras.

e Fecha de pago.

e A la orden de un determinado beneficiario.
e Clausula de efectividad.

e Domicilio de pago.

e Firma del emisor.?*

C. Otros instrumentos de pago

En el forfaiting, también, pueden utilizarse fac-
turas comerciales o los derechos de cobro de
un crédito documentario, sin embargo éstos no
pueden descontarse en un mercado secundario
sino so6lo en el mercado primario y con plazos
cortos de amortizacion®2.

VI. ELENDOSO

La transmision de las letras de cambio y de
pagarés se realiza mediante endoso. Tal como
afirma Sanchez Calero?®, el endoso es una de-
claracion contenida en la letra y suscrita por su
actual tenedor, tendente a transmitirla a otra
persona, que adquiere todos los derechos resul-
tantes de la letra.

El endoso encuentra su marco juridico en las
siguientes regulaciones: En el ordenamiento ju-

21 Dellantonio, D. ép. cit. Pag.38.

22 GARCIA, G. 6p. cit. p. 145.

23 SANCHEZ CALERO, F. 6p. cit. p. 63.

ridico espanol, en los articulos 14 al 24 de la
Ley Cambiaria y del Cheque (Ley 19/1985); en
el Convenio de Ginebra de 1930, en los articu-
los 11 al 20; en la Convenciéon de Nueva York, de
1988, en los articulos 13 al 26y 41.

El endosante garantiza la aceptacion y el pago,
segln establecen, salvo clausulas en contrario,
el articulo 18 de la Ley Cambiaria y del Cheque
(Ley 19/1985), el articulo 15 del Convenio de Gi-
nebra de 1930y el articulo 44 de la Convencion
de las Naciones Unidas, de 1988. Ahora bien, la
Convencion de Nueva York, de 1988, incorpora,
tal y como indica el numeral 27 de su nota expli-
cativa, “un principio que en los ordenamientos
romanistas ha de buscarse en el régimen gene-
ral de la compraventa o de los contratos”. Asi, el
articulo 45 contempla que quien transfiere un ti-
tulo por endoso o por cesion declara que éste es
autentico y que, al momento de la transmision,
no conoce de ningln hecho que pueda impedir,
al adquirente, el cobro del titulo. En caso de res-
ponsabilidad del endosante, el adquirente pue-
de reclamar al endosante la suma pagada mas
los intereses, incluso, antes del vencimiento de
la letra.

Por lo demas, las tres normas citadas contem-
plan los endosos en blanco y nominativo y esta-
blecen que el endoso al portador se considera un
endoso en blanco. Sin embargo, la Convencion
de Nueva York, de 1988, recoge los dos endo-
S0S mencionados, pero no permite el endoso al
portador, aunque, puede el endosante, para su
transmision, endosar el titulo en blanco. Por otra
parte, mientras que la Ley Cambiaria y del Che-
que y el Convenio de Ginebra, de 1930, indican
gue cualquier condicion al endoso se tendra por
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no escrita, la Convencion de las Naciones Unidas,
de 1998, establece que, aunque el endoso debe
ser incondicional, ello no es Obice para que, si
existiera un endoso condicional, el titulo se trans-
fiera, al margen de que se cumpla la condicion, y,
ademas, que esa condicion soélo afectara al en-
dosatario (Art.18). Igualmente, tampoco las tres
normas admiten el endoso parcial.

A efectos del contrato de forfaiting, el endoso,
que puede ser nominativo o en blanco, se debe
caracterizar por ser:

e Incondicional

e No debe contener clausulas como “para co-

" U

branza”, “para garantia” u otra equivalente.

e No debe contener clausulas como “No nego-

”ou

ciable”, “No a la orden” u otra equivalente.

e Debe contener la clausula “Sin recurso”.

El endoso, como indica Sanchez Calero?*, pro-
duce no soélo una funcion legitimadora ya que el
endosatario se convierte en legitimo poseedor
del titulo, sino también, la transmision de todos
los derechos resultantes del titulo y, también,
produce, normalmente, un efecto de garantia
pues el endosante responde en via de regreso
frente a los tenedores posteriores del titulo de
la aceptacion y del pago. En cuanto al efecto de
garantia que cumple el endoso, en el forfaiting,
al contener la “clausula sin recurso”, el endo-
sante (exportador) transmite el derecho al pago
del titulo pero no responde a los tenedores pos-
teriores en caso de impago.

24 Sanchez Calero, F. 6p. cit. p. 66.

VII. LAS GARANTIAS

La garantia se define como cualquier medida o
modo especial de asegurar la efectividad de un
crédito?®. La garantia, en sentido amplio, es cual-
quier medio juridico que asegure el cumplimien-
to de una obligacion por parte del deudor?®. Una
operacion de forfaiting se caracteriza por contar
con algun tipo de garantia que, generalmente,
es de tipo bancario. Quien emite la garantia sue-
le ser un banco del pais del importador.

A pesar de todo ello, algunas entidades de for-
faiting exponen la no necesidad de aval o ga-
rantia, dependiendo del riesgo del pais o de las
relaciones de confianza entre la empresa expor-
tadora y la importadora. Sin embargo, la Corte
de Apelaciones del Segundo Circuito de los Es-
tados Unidos, en el caso de Finanz Ag. Zurich
versus Banco Econdmico S.A., del 7 de octubre
de 2007, indic6 que uno de los elementos prin-
cipales de una operacion de forfaiting es la ga-
rantia bancaria. Un forfaiter no financia ninguna
transaccion comercial sin una garantia incondi-
cional e irrevocable de un banco. De ahi, el im-
portador realiza todas las gestiones necesarias
para garantizar el pago de los instrumentos al
forfaiter. Todos los riesgos de cobro recaen so-
bre el forfaiter sin la posibilidad de recurrir al
exportador al vencimiento de los instrumentos.
Las garantias empleadas, en una operacion de
forfaiting, generalmente, consisten en grabar,

25 Diez-Picaso, L. Fundamentos del Derecho Civil Patrimonial Il. Las rela-
ciones obligatorias. Sexta Edicion. Thomson Civitas. 2007, p. 455.

26 Cortés, Luis. Las garantias de la contratacion mercantil. Lecciones de
Derecho Mercantil. Aurelio Menéndez (Dir). Quinta Edicién. Thomson Ci-
vitas. 2007, p. 803.

Enero - Junio de 2011 - Universidad de los Andes - Facultad de Derecho - Revista de Derecho, comunicaciones y nuevas tecnologias. GECTI N.° 5




en la letra de cambio o pagaré, “Por aval”, segui-
do de las firmas autorizadas del banco garante.
Este mecanismo se conoce como “Aval”, que se
convierte en una plena obligacion contractual,
originada por la costumbre y por el uso en las
operaciones de forfaiting. Para que la garantia
sea eficaz, el contrato de forfaiting se debe ca-
racterizar por ser:

e Incondicional
e Irrevocable

e Transferible

A. El aval

Una de las garantias mas utilizadas, en el con-
trato de forfaiting, es el aval. Este es una decla-
racion puesta en el titulo por la cual una persona
se obliga, una vez vencido dicho aval, a garanti-
zar el pago solidariamente con el deudor princi-
pal o avalado. El aval se encuentra recogido en
la Ley Cambiaria y del Cheque (Ley 19/1985),
en los articulos que van del 35 al 37, y establece
que el aval se pondra en el propio titulo median-
te el término “por aval” o expresion equivalente y,
ademas, se puede recoger en un documento se-
parado. Asimismo, contempla, en el articulo 37,
que “el avalista responde de igual manera que
el avalado y, no podra oponer las excepciones
personales de éste. Sera valido el aval aunque la
obligacion garantizada fuese nula por cualquier
causa que no sea la de vicio de forma”.

En igual sentido, el aval se regula en el Conve-
nio de Ginebra, de 1930, en los articulos 30 al
32. En la Convencion de Nueva York, de 1988,

se recoge la figura del “Garante” e indica, en su
articulo 46, que el titulo puede ser garantizado
total o parcialmente respecto a cualquier firman-
te o del librado. El articulo 47 contempla que la
garantia se expresa mediante las palabras “ga-

” o

rantizada”,

” o w

avalada”,

|n

por aval” o cualquier otra
expresion equivalente. Sin embargo, diferencia
dos tipos de garantia, segln las palabras expre-
sadas. Asi, si el garante expresa su garantia con
los términos “garantizada”, “pago garantizado”,
el régimen de excepciones es distinto a si lo ex-
presa con los términos “avalada” o “por aval”.
Igualmente, las excepciones no son las mismas
segun se trate de un tenedor protegido®” o un
mero tenedor. Ademas, diferencia, en cuanto a
las excepciones, si el garante es 0 no una institu-
cion financiera (articulos 46 a 48). A los efectos
del forfaiting, el aval debe ser suscrito, normal-
mente, por una entidad bancaria del pais del im-
portador aunque bien podria el exportador exigir
la garantia en un banco de su pais.

B. Las garantias autonomas

La aspiracion de las entidades bancarias por
mantener una posicion de independencia res-
pecto a la relacion subyacente, en el contrato
principal, es el origen de las garantias autono-
mas o independientes. Estas garantias, o ava-
les independientes, deben ser, para una ope-
racion de forfaiting, incondicionales, es decir,

27 La figura del tenedor protegido fue introducida en la Convencién, tal y
como indica el numeral 22 de la nota explicativa, para acoplar los or-
denamientos de tradicion romanista y de Common Law. Los requisitos
y condiciones para ser considerado tenedor protegido se regulan en el
articulo 29. A su vez, se presume que todo tenedor es tenedor protegi-
do salvo prueba en contrario (art. 32). Los derechos y obligaciones y el
régimen de excepciones del mero tenedor y el tenedor protegido estan
reguladas en el capitulo 1V, seccion 1 de la Convencién.
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garantias o avales a primera demanda ya que
el banco debe pagar en cuanto conozca que el
beneficiario ha hecho la reclamacion, sin que el
banco pueda solicitar al beneficiario prueba del
incumplimiento del deudor?®. Por otra parte, el
Tribunal Supremo?® ha reiterado que el aval a
primer requerimiento

“es una garantia personal atipica, producto de
la autonomia de la voluntad proclamada por el
articulo 1255 del Cadigo Civil, que es distinta
del contrato de fianza y del contrato de segu-
ro de caucion, no es accesoria y el garante no
puede oponer al beneficiario, que reclama el
pago, otras excepciones que las que derivan
de la garantia misma. El efecto, por tanto, se
produce por la reclamaciéon de tal beneficiario,
lo que supone que el obligado garantizado no
ha cumplido; tan sélo si el garante prueba que
si ha cumplido (inversion, por tanto, de la carga
de la prueba) puede evitar el pago. El efecto Ul-
timo es, pues, que el beneficiario tiene un claro
derecho a exigir el pago, siendo la obligacion
del garante independiente de la obligacion del
garantizado y del contrato inicial, sin perjuicio
de las acciones que puedan surgir a conse-
cuencia del pago de la garantia”.

De la misma manera, la jurisprudencia menor°,
siguiendo la doctrina del TS, ha indicado que

“contratos de garantia personal por la que un
tercero, el garante, generalmente un banco, se
obliga ante el acreedor de una obligacion, (be-

28 En las garantias o avales auténomos, intervienen tres partes: El be-
neficiario de la garantia o acreedor en la relacién principal garantizada;
el emisor de la garantia o banco garante y, el ordenante o deudor en la
relacion principal. V. Fernandez Masia, E. 6p. cit. pp. 242 a 257.

29  STS 30 de marzo de 2000. (RJ 2000/2314)

30  SAP de Ledn de 29 septiembre de 2005. (JUR 2005\236468)

neficiario de la garantia), a pagar una suma de
dinero desde el momento en que este le notifi-
que el incumpliendo del deudor (ordenante de
la garantia), sin que el beneficiario tenga que
acreditar de ningln modo dicho incumplimien-
to. Por lo tanto, lo caracteristico de estas garan-
tias es la independencia o autonomia respecto
de la obligacién garantizada. El hecho que origi-
na la ejecucion de la garantia no es propiamen-
te el incumplimiento del deudor, sino la mera
notificacion de este incumplimiento al garante
por el beneficiario de la garantia (acreedor de
la obligacion) [...] Recibida la reclamacién del
beneficiario, el pago del banco es automatico,
inmediato y efectivo”.

Dentro de este tipo de garantias, se encuentran
la garantia bancaria “comun o tradicional” y las
cartas de crédito contingente o standby setter
of credit.

1. Las garantias bancarias

La garantia bancaria puede ser definida como
un documento incondicional e irrevocable por
el cual la entidad bancaria asume el pago del
importe garantizado al beneficiario de la misma,
en caso de que el ordenante incumpla tal obli-
gacion. Las garantias bancarias se extienden,
en un documento distinto, a la letra de cambio
o pagaré. Independientemente del grado de la
complejidad, -incluso, puede ser nulo-, del con-
tenido del documento, los elementos indispen-
sables de una garantia son:

e Lugar y fecha de emision.

e La descripcion de los créditos garantizados,
incluyendo el tipo de instrumento, el nombre
del deudor y los vencimientos.
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e Declaracion expresa de la irrevocabilidad, in-
condicionalidad y libre transmision de la ga-
rantia.

e Indicacion expresa de que la garantia es paga-
dera a primera demanda.

¢ Clausula de efectividad.

Asimismo, la garantia puede incluir otras clau-
sulas tales como:

e Descripcion de la operacion comercial subya-
cente.

e Provisiones en caso de pago con retraso.

2. La carta de crédito contingente
o standby letter of credit

Consecuencia directa de la restrictiva normativa
bancaria norteamericana que limita fuertemen-
te la prestacion de las garantias bancarias cla-
sicas en el ambito del comercio internacional,
las cartas de crédito contingentes se convirtie-
ron en un instrumento financiero que, en gran
medida, suplié las exigencias de mercado que
la normativa restringia. Las llamadas cartas de
crédito contingente se encuentran recogidas
en las Reglas y Usos Uniformes de los Créditos
Documentarios de la Camara de Comercio Inter-
nacional ucp500, reemplazadas por las uce 600
cuya entrada en vigor se produjo el 1° de julio de
2007, y en los Usos Internacionales relativos a
los Créditos Contingentes ISP98.

La carta de crédito contingente, en cuanto a su
forma, se considera un crédito documentario
pues nace en virtud de un contrato de crédito

documentario standby. Ahora bien, en cuanto a
su contenido, actla igual que una garantia o aval
bancario, por cuanto una entidad bancaria (emi-
sor) se compromete, por solicitud del ordenan-
te, a garantizar las obligaciones contraidas por
éste (deudor) a favor del beneficiario (acreedor).
El emisor cumple su obligacion de pago previa
presentacion, por parte del beneficiario, de los
documentos que prueben el incumplimiento de
las obligaciones por parte del ordenante (deu-
dor). Para Fernandez Masia®!, no existe gran
diferencia entre las garantias bancarias y las
cartas de crédito contingentes ya que ambas
cumplen la funcién de garantia. La documenta-
cion que ha de presentar el beneficiario debe
ser la estipulada en la garantia y, en ambos su-
puestos, la garantia se configura como un com-
promiso independiente. Sin embargo, tal como
indica Pardo Lidon®?, con las cartas de crédito
contingentes y su regulacion por parte de la ccl,
se intenta evitar la problematica que surge debi-
do a las diferentes legislaciones aplicables a las
garantias o a avales bancarios. Es de destacar
que las reglas uce 600y las ISP 98 son de aplica-
cion a todos los créditos documentarios, inclu-
yendo las Cartas de Crédito “Standby”, siempre
que, de este modo, se establezca en el texto del
crédito. Asi, lo establece el articulo 1 uce 600 y
la regla 1 ISP98.

C. Las contragarantias

Es posible que, dependiendo del riesgo del pais
que evalla el forfaiter, de la desconfianza del

31 Fernandez Masia. 6p cit. pp. 249-250.

32 Pardo Lidon, F. op. cit. pp. 309-311.
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exportador o de la propia legislacion de los dis-
tintos paises, se exija al importador que la ga-
rantia se realice a través de una entidad ban-
caria del pais del exportador. En estos casos, el
importador (ordenante), normalmente, pide, a
su banco local, que, inicialmente, va a otorgar
la garantia, que solicite el otorgamiento de la
misma a una entidad bancaria del pais del ex-
portador. De esta manera, el banco del pais del
exportador (banco garante o emisor de la garan-
tia) se obliga, frente al exportador (beneficiario),
al cumplimiento de las obligaciones asumidas
por el exportador (ordenante). A su vez, el ban-
co garante requiere del banco local (del pais del
importador) que le garantice el cumplimiento de
tales obligaciones y, para lo cual, el banco lo-
cal emite una contragarantia a favor del banco
garante con el fin de resarcir cualquier perjuicio
econdmico que pudiera sufrir el banco garante
si se ejecuta la garantia.

VIIl. FASES DEL FORFAITING

Una operacién de forfaiting puede sistematizar-
se de la siguiente manera:

e Acuerdo y firma del contrato de compraventa/
suministro entre el exportador (vendedor) y el
importador (comprador). A su vez, el exporta-
dor acuerda con el forfaiter una serie de con-
diciones como el importe a recibir, los venci-
mientos de los titulos y la tasa de descuento.

e Compromiso que contrae el forfaiter de com-
prar los instrumentos financieros al exporta-
dor, fruto del contrato comercial entre exporta-
dor e importador.

e Ejecucion del contrato comercial, es decir, la
entrega que se hace de los bienes al importa-
dor por parte del exportador.

e Remision, por parte del importador (compra-
dor), de los instrumentos financieros debi-
damente firmados, avalados o garantizados,
previa recepcion de los documentos de em-
barque.

e Presentacion al forfaiter, por parte del expor-
tador, de los instrumentos financieros debi-
damente endosados, con la clausula “sin re-
curso” mas la documentacion exigida por el
forfaiter.

e Abono al exportador, por parte del forfaiter,
de las cantidades acordadas en virtud del de-
scuento pactado.

Con referencia a lo senalado anteriormente, las
fases de un forfaiting pueden agruparse en tres
gue detallan lo ya esbozado.

e Fase preliminar
e Fase de perfeccidon contractual

e Fase de ejecucion contractual
A. Fase preliminar

El exportador y el forfaiter, antes de la celebra-
cion del contrato de compraventa/suministro,
comienzan las negociaciones con el importa-
dor sobre la base de que éste ya ha solicitado
condiciones de crédito al vendedor. Este primer
encuentro tiene como objetivo no sélo conocer
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la disponibilidad de adquirir los instrumentos
financieros, producto de un contrato de com-
praventa/suministro internacional, por parte del
forfaiter, sino también obtener del mismo una
evaluacion de la tasa de descuento probable, es
decir, saber cual es su coste.

Desde una perspectiva del derecho de contra-
tos, nos encontramos, aqui, en el ambito de las
relaciones previas, en el de los contactos preli-
minares o en el de la llamada fase precontrac-
tual, también conocida como fase de formacion
del contrato. Este espacio temporal puede ser
definido como aquel periodo de tiempo, anterior
a la perfeccion contractual, en el que se gesta
el consentimiento que da lugar al nacimiento
del contrato. La regulacion o el marco juridico
de esta etapa, en el ordenamiento juridico es-
panol, asi como en la gran mayoria de ordena-
mientos de paises europeos y latinoamericanos,
es practicamente inexistente. Tan sélo los Codi-
gos Civiles se refieren sucintamente a ellos al
regular los vicios del consentimiento o el sanea-
miento de la cosa vendida. Asimismo, al regu-
lar algln tipo contractual, el legislador espanol
presto atencion a esta clase de actos. Tal fue el
supuesto del contrato de compraventa donde se
recoge la promesa de compraventa o de prenda.
Asi, lo senala Menéndez Mato: “La referencia a
estos supuestos es indirecta pues condiciona
la aplicacion de las medidas derivadas de tales
articulos a la conclusion del contrato, pese a
que los vicios y defectos ya estan presentes en
la fase precontractual”.®® En el ambito interna-
cional, en marcada referencia a esta Fase Pre-

33 V. Menéndez Mato, J.C. La oferta contractual. 12 Ed. Aranzadi. Pamplo-
na. 1998, p. 26

contractual, deben senalarse las disposiciones
contenidas en la Convencion de las Naciones
Unidas sobre contratos de compraventa interna-
cional de mercaderias, celebrado en Viena el 11
de abril de 1970.34

En cualquier caso, y como consecuencia de la
importancia econémica de las operaciones de
comercio internacional, la actuacion de las par-
tes, a la hora de celebrar un contrato de forfai-
ting, debe estar especialmente guiada por la
buena fe. No en vano, y sin entrar a estudiar
esta espinosa cuestion, un comportamiento
desleal puede llevar a plantearnos el surgimien-
to —ademas de su existencia- de la llamada res-
ponsabilidad in contrahendo.

Mas alla de estas cuestiones que exceden, con
mucho, el objeto de este trabajo, el forfaiter
se limita a evaluar el coste sobre la base de la
informacion dada por el exportador. El coste o
tasa de descuento posible es a titulo indicativo
y puede ajustarse en el periodo de compromiso.
Para que el forfaiter pueda dirigir una oferta de
forfaiting al exportador, necesita conocer como
minimo la siguiente informacion:

e El nombre del importador.
e El pais del importador.
e El tipo de bienes a exportar.

e El valor de los bienes.3®

34  Instrumento de adhesion de Espafa, de 17 de Julio de 1990.

35 Originalmente, en el forfaiting, las transacciones no superaban los
100.000 ddlares. Al cabo de los afios, el limite fue de 500.000 dolares.
Actualmente no hay un maximo que limite estas transacciones.
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e Nombre del avalista o garante de las obligacio-
nes asumidas por el importador (comprador).

e Plazo de financiacion solicitado por el impor-
tador.

e El importe que se pretende descontar.

e Fecha aproximada de la entrega de los bienes y
si éstos se van a realizar en entregas sucesivas.

e Desglose de la operacion que se presenta al
importador indicando el importe al contado y
si el exportador quiere incluirla. Normalmen-
te, este coste se oculta y al importador se le
presenta un importe global que incluye el cos-
te de la financiacion.

¢ Una vez evaluada la informacion por parte del
forfaiter, éste le hace llegar una oferta al ex-
portador que contiene:

- Las condiciones establecidas para poder
realizar el forfaiting.

- El plazo que el exportador dispone para la
aceptacion de la oferta.

- Determinar los intereses suplementarios
para la fase de opcion y de compromiso.

En esta etapa, ninguna de las partes se com-
promete en modo alguno.

B. Fase de perfeccion contractual
En esta etapa, todavia no se ha ultimado, con

el importador, el contrato de compraventa/su-
ministro. Se inicia cuando el exportador acepta

la oferta del forfaiter. Se puede senalar que es,
en este momento, en el que se produce la per-
feccion del contrato de forfaiting. De ahi, que
el forfaiter se vea empujado a cumplir su obli-
gacion de pago con el exportador, conforme a
las condiciones financieras pactadas, siempre y
cuando éste perfeccione el contrato de compra-
venta internacional con el comprador. En caso
de no producirse dicha perfeccion contractual,
el forfaiter queda exonerado de obligacion al-
guna pudiendo exigir al exportador la comision
pactada. Por eso, cabe destacar que el forfaiter
se obliga a financiar la operacién de exportacion
durante un determinado periodo de tiempo, que
abarca, generalmente, de uno a tres meses.

Esta fase finaliza cuando el exportador informe,
al forfaiter, de la inminente conclusion del con-
trato con el importador o haya transcurrido el pe-
riodo de tiempo sin que el exportador concluya
el contrato con el importador. Si el exportador,
finalmente, no celebra el contrato de compra-
venta/suministro internacional, es habitual que
éste se vea obligado, en virtud del contrato de
forfaiting, a abonar al forfaiter una determinada
tasa o0 comision por los servicios prestados.

C. Fase de ejecucion contractual

Esta fase se inicia cuando el exportador informe
al forfaiter de la perfeccion del contrato de com-
praventa con el importador concluyéndose asi
la fase de perfeccion. El exportador, para poder
llevar a cabo la operacion, solicita al forfaiter el
cumplimiento de las obligaciones por él asumi-
das y derivadas del contrato de forfaiting. Estas
obligaciones se materializan, principalmente,
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en la compra de los instrumentos financieros
que se originen en virtud del contrato de com-
praventa/suministro internacional.

En este momento de la ejecucidon del contrato,
el forfaiter solicita confirmacion de que, efecti-
vamente, la operacion realizada se ajusta a la
informacion suministrada por el exportador du-
rante la fase preliminar.

Finalmente, y una vez perfeccionado el contra-
to de compraventa/suministro internacional, el

importador remite al exportador los documen-
tos requeridos para ejecutar el forfaiting (los
instrumentos financieros acordados y la garan-
tia o aval bancario). Una vez recibida la docu-
mentacion, el exportador la entrega al forfaiter
endosando los instrumentos financieros con la
clausula “sin recurso”, abonando el forfaiter al
exportador el importe pactado en el contrato de
forfaiting.

IX. ESQUEMA DE UNA OPERACION
DE FORFAITING

. Contrato de Forfaiting.
. Otorgamiento de aval o garantia bancaria.
. Entrega de bienes y/o servicios.

. Entrega de los titulos y documentos.
. Descuento y pago de los titulos.
. Cobro de los titulos al vencimiento.

O 00 N OO U B WN -

1
h 4 l
Exportador > Importador
(vendedor) y 5 (comprador)
7
2 6 8 3
, Banco local
4,‘ Forfaiter - (pais del importador)
s
—>

. Contrato de compraventa/suministro internacional.

. Firma y entrega de los titulos con el aval bancario.

. Posible negociacidn de los titulos en un mercado secundario.

Una aproximacion al contrato de forfaiting

Esquema bdsico de una operacidn de forfaiting. Sin tener en
cuenta que pueden participar intermediarios o brokers y que se
soliciten contragarantias.
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X. ASPECTOS GENERALES
DEL CONTRATO DE FORFAITING

e Contrato mercantil

Los intervinientes, en el contrato de forfaiting,
son de naturaleza empresarial, por tanto, es un
contrato de empresa y se calificaria como mer-
cantil. Baste recordar que los contratos mer-
cantiles®® son aquellos que surgen como ins-
trumento necesario para regular las relaciones
juridicas a que da lugar la actividad profesional
del empresario con los adquirentes de bienes o
servicios en el mercado.

e Contrato atipico y complejo

El contrato de forfaiting debe encuadrarse con
total claridad en el seno de los contratos atipi-
cos o innominados®. Ello es asi porque, ade-
mas de una evidente inexistencia de un tipo
contractual propio, carece igualmente de una
norma especifica que lo regule. Con todo, ello
no implica que el contrato de forfaiting no pue-
da subsumirse en ningun tipo contractual. Todo
lo contrario. Basta examinar la prestacion del
contrato de forfaiting para comprobar que nos
encontramos ante la prestacion de un servicio
financiero. Asi, no parece absurdo el poder sub-
sumir este contrato dentro del tipo contractual
del arrendamiento de servicios, extremo que, si
bien puede ser (til desde un punto de vista teo-
rico, pocas soluciones practicas puede ofrecer,

36  Sanchez Calero, F. 6p. cit. p. 124.

37 Para un examen detallado de esta clasificacion contractual V. Diez-Pica-
so, L. Fundamentos del Derecho Civil Patrimonial I. Introduccién Teoria
del Contrato. Sexta Edicién. Thomson Civitas. 2007, p. 487.

debido a la deficiente regulacion normativa, que
dicho tipo contractual posee, déficit que, de ma-
nera insistente, ha sido recogido por la doctrina
cientifica espanola®,

A su vez, dentro de los contratos atipicos, se po-
dria calificar el contrato de forfaiting como un
contrato complejo®, ya que las relaciones con-
tractuales que coexisten en una operacion de
forfaiting son relaciones que se pueden enmar-
car en un tipo contractual recogido en el ordena-
miento juridico.

e Contrato autonomo

Es un contrato independiente del contrato co-
mercial internacional a pesar de que la causa
de su celebracion surja de dicho contrato.

¢ Contrato conmutativo

Desde la celebracion del contrato, las partes co-
nocen los beneficios y las posibles pérdidas que
puedan surgir.

e Contrato bilateral o sinalagmatico

Ambas partes se obligan reciprocamente. Asi,
el exportador se obliga a entregar las letras de
cambio o pagarés debidamente avalados al for-

38 Para un estudio detenido de la cuestion, V. Vaquero Pinto, M2. J. El
arrendamiento de servicios. Propuesta de modelos general para la con-
tratacion de servicios. Comares. Granada. 2005, p. 21; Bercovitz Rodri-
guez Cano, A. El nuevo Derecho Mercantil. 20 afios de ordenamiento
constitucional. Homenaje a Estanislao de Aranzado. Aranzadi. 1999, pp.
120-139.

39 Los contratos complejos son aquellos en los cuales las prestaciones de
cada una de las partes, las obligaciones asumidas o los pactos estable-
cidos, aisladamente considerados, pertenecen a un tipo contractual pre-
existente, del cual parcialmente se aislan para integrarse en el negocio.
Diez-Picaso, L. ¢p. cit. p. 490.
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faiter y éste se obliga, a su vez, a abonar, al ex-
portador, el importe neto correspondiente.

e Contrato oneroso

Las partes, en el contrato de forfaiting efectian
una contraprestacion y pretenden obtener una
utilidad econémica. Asi, el exportador obtiene li-
quidez y flujo en sus negociaciones y el forfaiter,
una contraprestacion econdémica por los gastos
ocasionados, el riesgo asumido y el descuento
de los titulos.

e Contrato de adhesion

A diferencia de los contratos consensuales, los
de adhesion son, como lo recoge la Ley General
de Condiciones Generales de Contratacion, Ley
7 del 13 de abril de 1998, en su articulo 1.1,

“..las clausulas contractuales predispuestas
cuya incorporacion al contrato sea impuesta por
una de las partes, con independencia de la au-
toria material de las mismas, de su apariencia
externa, de su extension y de cualesquiera otras
circunstancias, habiendo sido redactadas con la
finalidad de ser incorporadas a una pluralidad
de contratos”.

En el contrato de forfaiting, el exportador acepta
las condiciones que plantea el forfaiter sin mo-
dificarlas, si bien, en cada contrato de forfaiting,
la prima de riesgo, la tasa de descuento y los
gastos no son los mismos.

Xl. OBLIGACIONES DE LAS PARTES

e Obligaciones del exportador

Una vez recibidos del importador los instrumen-
tos financieros, el exportador esta obligado a
endosarlos, con la clausula sin recurso, a la en-
tidad financiera o forfaiter en el plazo indicado.
Igualmente, el exportador se obliga al pago del
importe fijado en el contrato de forfaiting.

e Obligaciones del forfaiter

Recibidos los instrumentos financieros por par-
te del exportador, se obliga a descontarlos, es
decir, se procede a la anticipacion de los fondos
previa deduccion de los costes e intereses. El
forfaiter puede conservar los instrumentos fi-
nancieros hasta su vencimiento o, también, ne-
gociarlos en un mercado secundario, salvo que
se hubiera estipulado lo contrario. El forfaiter
asume no sélo el cobro de los instrumentos ne-
gociables sino también el riesgo en caso de que
hubiera incumplimiento en el pago, no pudiendo
ejercer la accion de regreso contra el librador.

X1l. EXTINCION DEL CONTRATO
DE FORFAITING

El contrato de forfaiting se extingue una vez que
el exportador entregue los titulos negociables
con su respectiva garantia al forfaiter y éste, a
su vez, entregue al exportador el importe acor-
dado previo descuento de los costes y la tasa de
interés de descuento pactada.

Enero - Junio de 2011 - Universidad de los Andes - Facultad de Derecho - Revista de Derecho, comunicaciones y nuevas tecnologias. GECTI N.° 5 23

Una aproximacion al contrato de forfaiting



Martha Jacqueline Moyano Vera

24

XIIl. RIESGOS QUE ASUME
EL FORFAITER

e Riesgo de impago

El riesgo de impago puede materializarse como
consecuencia de diferentes causas. Asi, el im-
pago puede ser la consecuencia directa de la
insolvencia del importador (deudor), de la situa-
cion politica del pais del importador que impide
realizar el pago o, finalmente, de diferentes ti-
pos de catastrofes naturales. Tradicionalmente,
estos riesgos se configuran en:

- Riesgo comercial: Se refleja al no cumplir el im-
portador o su avalista con el pago, en los plazos
pactados, por motivos como la insolvencia.

- Riesgo politico: Se origina por la situacion de
inestabilidad politica y econdmica del pais del
importador. Sucede, por ejemplo, al no per-
mitir un gobierno que el importador realice la
transferencia del importe acordado porque no
hay divisas disponibles o porque prohibe cual-
quier pago internacional o porque impone una
congelacion de cuentas. Igualmente, pueden
surgir eventos que afecten a toda la actividad
de un pais, como, por ejemplo, guerras civiles.
Ademas, puede que el gobierno intervenga en la
actividad econdmica de la empresa del importa-
dor o de su avalista.

- Riesgo extraordinario: Se refiere a catastrofes
naturales como sequias, inundaciones, terre-
motos, etc., que impiden al importador realizar
el pago.

¢ Riesgo cambiario

Cuando se efectla una operacion de comercio
internacional con una moneda distinta a la de
una de las partes contratantes, surge el riesgo
de cambio que consiste en la posible pérdida
que pueda tener una empresa en el cobro de
sus operaciones comerciales en divisas, sobre
todo, cuando estas operaciones llevan apare-
jado un aplazamiento en el pago®°. La cuestion
se origina en el tipo de cambio, es decir, en el
precio de una moneda en funcién de otra, que
varia de forma constante como consecuencia
de la oferta y la demanda de cada una de ellas.
En una transaccion comercial internacional, las
partes deben acordar la moneda en la que se
van a realizar los pagos, pudiendo ser la local
de cualquiera de las partes o una tercera. Ahora
bien, si se elige una moneda diferente a la local,
ésta se expresa en divisas, es decir, el nombre
que recibe una moneda distinta a la local. El for-
faiter asume el riesgo cambiario equivalente a
una cobertura de cambio, sin embargo, puede
ocurrir que se pueda reforzar el cubrimiento de
este riesgo, dependiendo del monto de la opera-
cion, o bien, cubrir el riesgo de cambio, desde el
momento de la firma del contrato comercial has-
ta el dia del descuento, con contratos forward,
contratos swaps y contratos de opcion*t.

40 Fernandez Masia, E. 6p. cit. p. 296.

41 Tal y como indica Garcia, G., El contrato Forward, o seguro de cam-
bio, es un contrato mediante el cual un exportador vende, en una fecha
futura (a plazo) y a un precio predeterminado hoy (tipo de cambio), la
divisa objeto de su operacién comercial. Implica que el exportador debe
comprar obligatoriamente en la fecha pactada y al cambio pactado. Los
swaps son contratos entre dos partes por los cuales se comprometen a
intercambiar los principales de dos deudas equivalentes, nominados en
diferentes divisas, por un periodo de tiempo determinado. Durante este
periodo, cada parte paga los intereses de la deuda que asume en el con-
trato, aunque cada uno de ellos sigue siendo deudor titular de la deuda
original. Al vencimiento, las partes intercambian de nuevo los principales
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XIV. ESTRUCTURA DEL COSTE

Se basa en el descuento que se calcula sobre
el valor nominal de los titulos, sobre la base del
tipo de interés y los vencimientos de los titulos,
mas la prima del riesgo. Los elementos que de-
terminan una operacion de forfaiting son dos:
La tasa de descuento y los dias de gracia.

A. La tasa de descuento

El descuento es la diferencia que existe entre
el valor futuro de la operacion (nominal de los
efectos) y su valor actual neto, calculado a un
tipo de mercado (tasa de descuento)*. En el for-
faiting, los intereses son calculados y cobrados
al principio y se deducen del valor nominal del
crédito. La tasa de descuento puede ser fija o
variable.

e La tasa de descuento fija se puede determinar
en dos momentos, bien, en el que el forfaiter
presenta su oferta en firme o, bien, en el que se
procede al descuento. Si se opta por este tipo
de tasa, el forfaiter asume el riesgo del tipo de
interés, que normalmente es cubierto por otros
instrumentos de cobertura de riesgos como los

de las deudas al tipo de cambio fijado en el contrato, que suele estar
basado en el cambio spot (es el precio de la divisa valor dos dias habi-
les) de la fecha del contrato. Las opciones sobre divisas es un contrato
que otorga al comprador de la opcion el derecho a comprar o vender un
importe en divisas a un tipo de cambio predeterminado, en una fecha
futura, pagando por ello una prima. Por tanto, es un contrato entre el
vendedor y el comprador de la opcion, por el cual el comprador adquiere
un derecho y el vendedor asume una obligacién, de tal forma que si, en
la fecha de vencimiento, al comprador le interesa ejercer su derecho,
el vendedor de la opcién estara obligado a entregar o recibir las divisas
pactadas al cambio pactado. Garcia, G. 6p. cit. pp. 202, 209 y 216.

42 Garcia, G. op. cit. p. 146.

swaps de tipos de interés*® o los FRA™ s**

e La tasa de descuento variable, es decir, una
prima fija sobre una base Libor variable. Normal-
mente, la tasa de descuento utiliza como marco
de referencia el Libor*® de la divisa utilizada al
que se le suma una prima para el forfaiter.

La prima de riesgo se traduce en el estudio que
ha realizado el forfaiter del riesgo de crédito. Co-
munmente esta prima incluye?®:

e El riego politico del pais involucrado en la ne-
gociacion. El forfaiter evalGa la situacion politi-
ca y social del pais, sus reservas monetarias, la
solidez de su legislacion y su balaza de pagos,
entre otros.

43  Operaciones que buscan cubrir el riesgo del tipo de interés. “Un swap de
tipos de interés, o swap de intereses, es un contrato en el que dos par-
tes acuerdan, durante un periodo de tiempo establecido, un intercambio
mutuo de pagos periédicos de intereses nominados en la misma moneda
y calculados sobre un mismo principal pero con tipos de referencia distin-
tos. En el caso mas habitual, una de las partes paga los intereses a tipo
variable en funcién del Euribor o Libor, mientras que la otra lo hace a un
tipo fijo o bien variable, pero referenciado, en este supuesto, a otra base
distinta.”. De la Torre Gallegos, A. (2001): “Swaps de Tipos de Interés
(IRS)”, 5campus.com, Mercados Financieros http://www.5campus.com/
leccion/swaps

44 “Un FRA es un contrato a plazo sobre tipos de interés mediante el cual
dos partes acuerdan el tipo de interés de un depdsito tedrico o nocio-
nal, a un plazo y por un importe determinado, que se realizara en una
fecha futura estipulada. Permiten eliminar el riesgo de fluctuaciones en
el tipo de interés durante dicho periodo. ... estas operaciones permiten
fijar el importe de los intereses de un préstamo/ empréstito o de una in-
version, para un periodo futuro determinado, sin que en ningin momento
las partes se intercambian el principal (nominal del contrato), dado que
éste es tedrico y no existe. Lo Unico que se liquidan son diferenciales de
intereses entre el tipo vigente en el mercado interbancario (EURIBOR,
LIBOR) y el tipo estipulado. Por ello, el contrato FRA no es un instru-
mento de financiacion, sino de cobertura de riesgos, ofreciendo a los
intervinientes la eliminacion del riesgo derivado de posibles fluctuacio-
nes de los tipos de interés.”. De la Torre Gallegos, A. (2001): “Contratos
Fra’s (Forward Rate Agreement)”, 5campus.com, Mercados Financieros
<http://www.5campus.com/leccion/fras>

45 “London Interbanking offered Rate”. Es el tipo medio de interés, dia
a dia, del mercado interbancario de Londres, es decir, es el precio del
dinero que se prestan los bancos unos a otros en Londres.

46 Dellantonio, D. ép. cit. p. 75.
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e El riesgo comercial. El forfaiter estudia la si-
tuacion de la empresa, sus expectativas futuras
y su capacidad de endeudamiento, asi como el
afianzamiento en el mercado.

e Tipo de documentacion utilizada.

e Tamano de la operacion y nimero de venci-
mientos

En consecuencia, la tasa de descuento seria
igual al tipo de mercado mas los gastos de ad-
ministracion del forfaiter mas la prima de riesgo.

B. Los dias de gracia

Son los dias que se suman a las fechas de ven-
cimiento para cubrir el tiempo que conlleva una
transferencia de fondos. El calculo de los dias
de gracia se traduce en una cantidad fija inde-
pendientemente de que la transferencia sea
mas rapida de lo previsto o genere retrasos.

C. Comisiones

Al coste, se deben anadir tres tipos de comisio-
nes: Comision de compromiso, comision de op-
cién y comision de penalizacion.

e Comision de compromiso

Se calcula sobre el plazo que se extiende desde
que se acuerda el compromiso de compra hasta
la fecha de descuento del crédito. Normalmen-
te, se cobra por adelantado o se incluye en el
descuento, sin embargo, si la operacion no se
concreta, no se reembolsa. La comision de com-
promiso puede ser el 50% de la prima®.

47 Dellantonio, D. ép. cit. pp. 76-77.

e Comision de opcidn

Se utiliza en los casos en los que el exportador
debe presentar una oferta en firme sin que ten-
ga la seguridad de que el contrato comercial se
realice.

e Comision de penalizacién

Se establece previamente y se utiliza al no pre-
sentar el exportador los titulos en la fecha es-
tipulada“®®.

D. Métodos de descuento®

El descuento tiene como finalidad la asignacion
de un valor presente a unos flujos financieros
futuros. Los métodos de descuento mas utili-
zados, en el forfaiting, son: Descuento simple
(straight discount) y el descuento por rendimien-
to (discount yield).

e Descuento simple

Calcula los intereses aplicando la tasa de des-
cuento al valor nominal del crédito, multiplicado
por el nimero de dias que transcurren desde la
fecha del descuento hasta la del vencimiento,
sin ningln tipo de composicion del interés. El
valor presente del descuento se calcula dedu-
ciendo los intereses de descuento del valor no-
minal del crédito.

e Descuento por rendimiento

Es el mas usado y el descuento se aplica por
la cantidad adelantada. El interés puede estar

48  Garcia, G. op. cit. p. 149.

49 Dellantonio, D. 6p. cit. pp. 78-83.
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compuesto por una base que puede ser anual,
semestral o trimestral.

XV. DIFERENCIAS DEL FORFAITING
CON OTRAS FIGURAS

A. Factoring internacional

Brevemente, se puede definir como el contra-
to mediante el cual una empresa exportadora
cede al factor (sociedad de factoring) los cré-
ditos a corto plazo para que gestione su cobro
y, ademas, suele incluir una serie de servicios
accesorios.

El factor analiza, evalla y clasifica a los deudores
de la empresa exportadora, gestiona y cobra los
créditos e informa a ésta de cualquier inciden-
cia y, por ultimo, paga a la empresa el importe
de los créditos cedidos. A su vez, la empresa ex-
portadora cede los créditos al factor, informa de
cualquier incidencia y paga al factor su gestion.

El factoring puede ser con anticipo o sin él, de-
pendiendo de si el factor realiza o no un anticipo
de fondos sobre los créditos al exportador. De
la misma manera, el factoring puede ser “con
recurso” o “sin recurso”, dependiendo de si el
factor garantiza o no el riesgo por incumplimien-
to de pago de sus deudores. Asi, en el factoring
con recurso, el factor no asume el riesgo de im-
pago y, en el factoring sin recurso, el factor asu-
me el riesgo de impago y debe pagar al exporta-
dor los créditos cedidos con independencia de
si el crédito se pudo o no cobrar. Igualmente,
puede ser directo o convencional, dependiendo
de si actlia un solo factor del pais del exportador

(directo) o si, también, actla un factor del pais
del importador (convencional). En este caso, el
factor del pais del exportador, a cambio de una
comision, cede los créditos al segundo factor y
éste evalla y gestiona los créditos.

Visto lo anterior, se podria decir que el forfaiting
y el factoring son similares porque, de una par-
te, en sentido amplio, suponen una cesion de
créditos con vencimiento futuro, fruto de tran-
sacciones comerciales, y, de otra, el factoring
prevé la posibilidad de asumir el riesgo derivado
del incumplimiento (factoring sin recurso). Con
todo, algunas diferencias existen y éstas son las
mas destacadas:

e Aunque se suele definir al factoring y al for-
faiting como instrumentos de financiacion,
como ya vimos, el forfaiting, en sentido estric-
to, es una compraventa de créditos comercia-
les. Ahora bien, asi se mantiene lo contrario
y se califica al forfaiting como un medio de
financiacion, su objetivo es simplemente la
financiacién al exportador, mientras que el
del factoring es, ademas de la financiacion,
la gestion, el analisis y la evaluacion de los
clientes del exportador.

e En el factoring, normalmente, la cesion de los
créditos y demas gestiones realizadas por el
factor no son para un paquete concreto y es-
pecifico de créditos, originado por una opera-
cion comercial en concreto, sino que engloba
una serie de estas operaciones presentes y
futuras que tenga o pueda realizar el expor-
tador. Sin embargo, el forfaiting nace como
consecuencia de una transaccion comercial
definida y concreta, de manera que, si se
quiere utilizar el forfaiting para todas las ope-
raciones de un exportador, por cada una de
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ellas se debe realizar el contrato de forfaiting
de forma individualizada.

e El factoring se aplica a créditos con un plazo
de vencimiento maximo de 180 dias, mien-
tras que el forfaiting se utiliza en operaciones
de medio y largo plazo y cuyo un periodo de
tiempo oscila de 3,a 5y a 7 anos.

e Dependiendo del tipo de exportacion, el fac-
toring se emplea generalmente para exporta-
ciones de bienes de consumo, mientras que
el forfaiting se aplica cominmente a exporta-
ciones de bienes de capital.

e El forfaiting se basa en la compra de titulos
transferibles; en el factoring, aunque se ce-
den este tipo de titulos, también se ceden
facturas comerciales.

e En el forfaiting, el descuento se puede rea-
lizar hasta por la totalidad del crédito y se
dispone de él en un solo momento, es decir,
cuando se cumplen las condiciones pacta-
das, sin embargo, en el factoring, general-
mente, el descuento se realiza hasta por un
80% del crédito y este descuento puede ser
en el momento que elija el exportador.

B. Contrato de descuento bancario

El Tribunal Supremo®® ha reiterado que el des-
cuento bancario

[...] “se caracteriza porque el Banco (descon-
tante) anticipa al cliente (cedente o desconta-
do) el importe del crédito que éste tiene con
un tercero, previa deduccion de los intereses
correspondientes por el tiempo que falta para

50  STS de 10 febrero de 2006. (RJ 2006\548)

su vencimiento, mediante la adquisicion por el
descontante de la titularidad del crédito cedido,
y en el que la cesion tiene lugar pro solvendo y
con la clausula salvo buen fin, tal como viene
declarando una profusa jurisprudencia. Y que
precisamente ese doble mecanismo del antici-
po y el derecho de reintegro en caso de fraca-
so del cobro del crédito constituyen el aspecto
mas caracteristico de la operacién de descuen-
to. El anticipo puede tener lugar de diversas for-
mas, y entre ellas el ingreso en una cuenta de
crédito o en una cuenta corriente; y el derecho
de reingreso puede ejercitarse judicialmente a
través de diversas acciones o hacerse efectivo
extrajudicialmente mediante el contra-asiento,
operacion que consiste en cargar al librador los
efectos que resultaren impagados.[...Jel des-
contante tiene la obligacién fundamental, una
vez que se ha producido el impago de los efec-
tos descontados, de devolverlos al librador-des-
contatario con la misma eficacia juridica que
tenian cuando le fueron entregados a virtud del
contrato de descuento...”

Visto lo anterior, se deducen las diferencias
entre el forfaiting y el descuento bancario.
Asi, mientras que, en el descuento bancario,
la cesion es pro solvendo y salvo buen fin; en
el forfaiting, salvo buen fin, es pro soluto o sin
recurso. Ademas, en el descuento bancario, el
descontante tiene la obligacion de reintegrar los
créditos cedidos al descontatario, una vez verifi-
cado el impago de éstos. En el forfaiting, el for-
faiter asume el riesgo de impago sin que pueda
reintegrar los efectos al exportador o, bien, ejer-
ce algun tipo de accion contra éste, en caso de
impago de los mismos.
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C. Crédito comprador

El crédito comprador es una modalidad de crédi-
to cari®? para financiar exportaciones, a medio y
largo plazo, de bienes y servicios de origen espa-
nol. Con este tipo de crédito, el exportador obtie-
ne liquidez inmediata y, mediante el convenio cArl
entre el Instituto de Crédito Oficial y la entidad
financiadora, se subvenciona el tipo de interés
que sera fijo durante la vigencia del crédito. Cu-
bre los riesgos politicos con el seguro de crédito
Cesce. Los intervinientes, en un Crédito Compra-
dor, son: El exportador, la entidad financiadora,
el Instituto de Crédito Oficial, el Cesck, el impor-
tador y el garante de éste. El crédito financia el
85% de la base de financiacion, los intereses se
suelen pagar semestralmente, el seguro contra
los riesgos politicos y comerciales se debe pagar
al firmar la poéliza o, bien, en el mismo crédito, se
puede financiar y se debe abonar, a la entidad
financiera, la comision de gestion antes de dis-
poner del crédito y una comision de compromiso
gue se devenga peridodicamente sobre el crédito
pendiente de disposicion®2.

Este tipo de crédito oficial como ayuda a la ex-
portacion bien podria subvencionar los tipos de
interés en una operacion de forfaiting, tal como
se realiza en Italia (mencionado anteriormente).
Aunque es uno de los instrumentos mas utiliza-
dos en Espana por su cobertura de riesgos po-
liticos y comerciales, rasgos fundamentales del
forfaiting, se pueden percibir algunas diferen-
cias con éste. Asi:

51 Convenio de Ajuste Reciproco de Intereses

52 Garcia, G. op. cit. pp. 133-140.

e En el forfaiting, las transacciones en las que
se basa se pueden realizar con vencimientos
de cobro a medio y largo plazo, de 5y de 7
anos, mientras que, en el Crédito Comprador,
los vencimientos de cobro son a largo plazo,
hasta de 10 anos, dependiendo del pais.

En el Crédito Comprador, las transacciones
comerciales se deben realizar con bienes de
origen espanol y, si los bienes son de origen
extranjero, se aplica un porcentaje minimo,
mientras que, en el forfaiting, los bienes pue-
den ser de cualquier origen.

e El forfaiting no le exige al importador (com-
prador) ningun tipo de pago por adelantado,
mientras que el Crédito Comprador si lo exi-
ge, siendo la cantidad a pagar un minimo del
15%.

e El Crédito Comprador financia hasta el 85%
de la base imponible del contrato comercial
internacional y el forfaiting, el 100%.

XVI. FORFAITING DE IMPORTACION

Si bien el forfaiting, en su concepcion tradicio-
nal, se utiliza para la financiacion de las expor-
taciones, es posible establecer un contrato de
forfaiting de importacion para que el importa-
dor obtenga financiacion en la compra de bie-
nes y servicios procedentes del extranjero. En
este supuesto, el importador entrega al forfai-
ter los titulos negociables junto con la garantia
de su banco local. Una vez recibidos, el forfai-
ter abona al importador el importe pactado y
el banco del importador reembolsa la cantidad
abonada, en pagos sucesivos, al vencimiento
de los titulos.
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El forfaiter puede negociar los titulos en un mer-
cado secundario 0 mantenerlos hasta su venci-
miento. El importador pagara, con el desembol-
so recibido del forfaiter, la operacion comercial
celebrada con el exportador.

XVIIl. MERCADO PRIMARIO
Y MERCADO SECUNDARIO

Anteriormente, se indicd que el forfaiter puede
ser una entidad financiera dedicada a produc-
tos de financiacion o una entidad que actda uni-
camente en el mercado de forfaiting, asi pues
el mercado primario lo conforman los forfaiters
que celebran directamente con el exportador el
contrato de forfaiting.

Estos forfaiters tienen dos opciones: A) Mante-
ner los titulos en su poder hasta su vencimiento.
B) Transferir dichos titulos, salvo pacto en con-
trario con el exportador. En el primer supuesto,
el forfaiter actia también como un inversor de
los titulos; en el segundo, cuando el forfaiter
decide transferirlo a otro inversor, sea 0 no en-
tidad financiera, éste Ultimo se convierte en un
forfaiter de mercado secundario. Los forfaiters
del mercado secundario son los compradores
de los titulos adquiridos por los forfaiters del
mercado primario. Estos forfaiters no operan di-
rectamente con el exportador. Es preciso sena-
lar que la transferencia de los titulos al mercado
secundario se realizan con la garantia del forfai-
ter primario o con la clausula “con recurso”.

XIX. MARCO JURIDICO

A modo de comentario, y con el consiguiente
estudio posterior en profundidad, cabe decir,
como se indicé anteriormente, que el contrato
de forfaiting carece de una regulacion especifi-
ca, tanto en nuestro ordenamiento interno como
en aquellos que operan en el ambito internacio-
nal.

De esta manera, en caso de conflicto entre las
partes, que, en sentido estricto, configuran el
contrato de forfaiting -forfaiter y exportador-,
es preciso acudir a las normas de nuestro de-
recho interno en materia de atribucion de com-
petencia judicial y jurisdiccion aplicable, salvo
que se hubiera estipulado expresamente en el
contrato.

No obstante, no es en esta relacion interpartes
donde Unicamente pueden surgir litigios. No,
en vano, uno de los temores a los que se en-
frentan las entidades de crédito que actian en
calidad de forfaiters es encontrarse en situacio-
nes de impago -por parte del importador-, una
vez hayan obtenido los titulos que sirvieron de
pago. Asi, la atribucion de la jurisdiccion y la ley
aplicable al conflicto es fundamental ya que el
contenido material del derecho, aplicable a los
diferentes instrumentos negociables utilizados,
puede variar sustancialmente.

En este sentido, y a titulo meramente de ejem-
plo, si se utilizan letras de cambio y pagarés,
se pueden fijar como referencia la Convencion
de Ginebra, de 1930, y la Convencion de Nue-
va York, de 1988. Sin embargo, paises como el
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Reino Unido o Estados Unidos no han suscrito la
Convencion de Ginebra y, ademas, con la proble-
matica anadida de los paises que la han suscrito
pero con reservas pertinentes a las limitaciones
de responsabilidad frente al pago del librador y
endosante. Notese aqui como la atribucion de la
competencia judicial a un pais que ha ejercido
reservas a otro que no lo ha hecho puede tener
como consecuencia un final muy diverso para
los intereses del acreedor. Igualmente, la Con-
vencion de Nueva York, de 1988, al no haber
obtenido el nimero minimo de ratificaciones,
no esta en vigor. De manera similar, en ciertos
contratos de forfaiting, no se puede utilizar, en
las letras de cambio o pagarés, el aval por cuan-
to éste no es reconocido como tal. Véase, por
ejemplo, la ley britanica Bills of Exchange Act
1882, y tampoco en paises como Estados Uni-
dos que lo prohibe; en estos supuestos, debe
instrumentarse, mediante garantias bancarias,
en documento separado y las cartas de crédito
contingentes.
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