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Se declara abierta la sesién a las 9.40 horas.

Aprobacion del proyecto de guia legislativa de la
CNUDMI sobre las operaciones garantizadas y
posible labor futura (A/CN.9/617, 620, 631 vy
Add. 1-11, y 637 y Add.1-8; A/CN.9/XL/CRP.10y 11 y
Add.1) (continuacidn)

Recomendacion 205: Propuesta del observador de la
Comision Europea (continuacion)

1. La Presidenta invita a la Comision a reanudar el
examen de la propuesta formulada por el observador de
la Comision Europea.

2. La Sra. Perkins (Reino Unido) dice que su
delegacion esta profundamente preocupada por la
redaccion actual de la recomendacién 205, ya que va
mucho mas lejos que la propuesta de Reglamento de la
Unidn Europea sobre la ley aplicable a las obligaciones
contractuales (Roma 1). En la recomendacion 205 se
establece que el régimen aplicable a la constitucion de
una garantia real es la ley del Estado en el que se
encuentra el otorgante. En su opinion, esta cuestion ha
sido resuelta en el derecho de la Comunidad Europea
por el Convenio de Roma de 1980 sobre la ley
aplicable a las obligaciones contractuales.

3. Su delegacion ha expresado sistematicamente su
preocupaciéon  por las repercusiones de la
recomendacidn en los contratos financieros que no han
sido excluidos del ambito de aplicacion del proyecto de
guia, los contratos financieros que no se rigen por
acuerdos de liquidacion por saldos netos, las
transacciones en efectivo y las transacciones
comerciales de futuros con productos basicos, y la
asignacion de posiciones en el marco de esas
transacciones. Por otra parte, algunos productos
derivados de acciones y opciones de bonos de venta
libre pueden carecer del respaldo de acuerdos de
liquidacién por saldos netos, por ejemplo, por tratarse
de acuerdos antiguos, porque ha habido un descuido, o
debido a las presiones de una rapida negociacion.
Tampoco hay indicios de que se hayan excluido del
ambito de aplicacién del proyecto de guia los créditos
derivados de contratos de seguros. Como los
beneficiarios de polizas de seguros podrian ser
personas fisicas, buques o empresas orientadas a la
movilidad, es muy comun que el otorgante cambie de
ubicacién frecuentemente. La recomendacion 205 no es
una norma de conflicto de leyes adecuada para las

operaciones de bursatilizacion, los valores residentes o
comerciales  garantizados por  hipotecas, las
obligaciones de deuda con garantia, los bonos con
garantia y las obligaciones de préstamos con garantia.

4.  Si bien su delegacién valora el importante papel
de la recomendacion 205 con respecto a ciertas
practicas financieras, tiene también una serie de
propuestas para afiadir texto que darian lugar a una
medida de flexibilidad para las jurisdicciones que
desean aplicar otra norma de conflicto distinta en los
principales mercados e industrias mencionados por la
oradora. Una de las opciones examinadas en las
consultas oficiosas con otras delegaciones consiste en
prever dos alternativas, A y B, de manera que los
Estados puedan aplicar la recomendacion 205 en su
forma actual, o aplicarla como norma basica con un
recorte para los casos en que los activos inmateriales
subyacentes sean de origen contractual. Si se considera
que esa solucion es demasiado radical, su delegacion
esta dispuesta a proponer la insercién de la palabra
"ordinarily” en la frase inicial del texto original en
inglés de la recomendacion 205, que quedaria como
sigue: “The law should ordinarily provide that ...”. A
continuacién se explicaria en el comentario que la
norma establecida en la recomendacién 205 no atiende
adecuadamente las necesidades de algunos de los
principales mercados financieros y de algunas préacticas
de financiacién de nivel medio.

5. La Sra. Gibbons (Reino Unido) dice que es, a la
vez, asesora del Gobierno britanico y socia en un
bufete de abogados, y se encarga, entre otras cosas, de
la elaboracion de dictamenes juridicos en materia de
operaciones de bursatilizacion.

6. Tomando nota de que la seguridad es uno de los
objetivos clave del proyecto de guia, la oradora dice
gue si una norma como la que recoge la recomendacion
205 se aplica sin ninguna disposicion de excepcion, se
socavaria la seguridad juridica en el mercado de la
bursatilizacion. Una caracteristica fundamental de las
operaciones de bursatilizacion, que son actualmente un
fendmeno internacional y de ninguna manera
circunscrito al mercado de Londres, consiste en que las
agencias de calificacion exigen una medida de
seguridad que se logra mediante una evaluacion de los
riesgos comerciales que entrafian las transacciones y
mediante dictamenes juridicos.
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7. Por ejemplo, un iniciador cuyo "centro de
principales intereses”, de conformidad con el
Reglamento de la Unién Europea sobre procedimientos
de insolvencia, se encuentra en Francia, podria celebrar
también contratos con otorgantes que se encuentran en
Alemania y Espafia. La empresa iniciadora podria
ceder el beneficio de esos contratos en forma de una
cesion pura y simple a un fondo de bursatilizacion que,
a su vez, podria ceder sus intereses contractuales a un
administrador fiduciario de las garantias. Ambas
cesiones se regiran por el proyecto de guia. En la
préactica habitual las cesiones se rigen por el régimen
del contrato subyacente, en otras palabras, por el
derecho francés. Sin embargo, en virtud de la
recomendacion 205, seria necesario determinar la
ubicacion actual del otorgante, que en ocasiones
plantea dudas. Muchas empresas tienen sucursales en
un gran namero de paises diferentes y el lugar de
residencia del otorgante puede variar. Cada vez que un
iniciador difunde nuevas publicaciones, es necesario
emitir dictamenes juridicos para determinar su
ubicacion, y seria extremadamente dificil presentar
agencias de calificacion con evaluaciones fiables de los
riesgos.

8. ElI Sr. Deschamps (Canadd) sefala que la
bursatilizacion ha sido citada frecuentemente, hace
algunos afios, como una rama que se ha beneficiado de
la norma de la ubicacion del cedente en virtud de la
Convencién de las Naciones Unidas sobre la Cesion de
Créditos en el Comercio Internacional. Su empresa ha
sido recientemente consultada por un despacho de
abogados internacional acerca de una operacion de
bursatilizacion en la que participa un iniciador cuyo
centro de principales intereses se encuentra en Francia
y que tiene clientes en otros diez paises, incluido el
Canada. El abogado del despacho ha comentado que es
lamentable que Francia no aplique la misma norma de
conflicto de leyes que el Canada, a saber, la norma del
lugar en que se encuentra el cedente.

9.  El Sr. Umarji (India) dice que en el supuesto de
un incumplimiento y la ejecucién de un préstamo, no
se podrd obligar al otorgante a desplazarse de una
jurisdiccién a otra como consecuencia de las acciones
de recuperacion. Es necesario proteger también los
intereses del otorgante. Por lo tanto, el orador se opone
a cualquier modificacion de la recomendacion 205.

10. ElI Sr. Smith (Estados Unidos de América)
expresa su apoyo a las opiniones expresadas por los
dos oradores anteriores. Las operaciones de
bursatilizacion se realizan, por lo general, en
jurisdicciones en que se aplica la norma de conflicto de
leyes de la recomendacién 205, sin que ello suponga
ningln riesgo sistémico o problemas con las agencias

de calificacion. Ninguna norma es perfecta, pero la
Comision ha llegado a la conclusion tras largas
deliberaciones que, en definitiva, la norma de la
recomendacion 205 es la mejor de las disponibles. Por
ejemplo, surtird efecto en situaciones en las que se
solicita financiacion para un grupo de créditos que
llevan aparejados contratos que se rigen por regimenes
de varios paises diferentes. El orador es consciente de
que el criterio del "centro de principales intereses" ha
dado lugar a litigios en Europa, pero los problemas
tratados en esos casos son relativamente atipicos. En la
mayoria de las operaciones no hay duda de dénde se
encuentra el otorgante, y los documentos relativos a la
financiacién restringiran normalmente la libertad de
cambiar de ubicacion del otorgante. EI orador apoya
firmemente la recomendacion 205, ya que garantiza la
seguridad y el bajo costo de las transacciones,
promueve los objetivos del proyecto de guia y es
compatible con la Convencién de las Naciones Unidas
sobre la Cesion de Créditos en el Comercio
Internacional.

11. EIl Sr. Schofisch (Alemania) dice que el propésito
del proyecto de guia era prestar asesoramiento a los
Estados y suministrarles informacion.
Lamentablemente, la recomendacion 205 ha omitido
informacion pertinente al no mencionar que algunos
Estados han optado por enfoques diferentes, lo que
podria explicarse en el comentario. Las preocupaciones
descritas por la delegacion del Reino Unido destacan la
utilidad de esta aclaracién, que debe formularse en
términos neutros en el texto de la recomendacién.

12. El Sr. Kalns (Letonia) expresa su apoyo a la
propuesta del representante de Alemania.

13. La Presidenta sefiala que el propdsito de la
recomendacion es presentar la decision de la Comisién
relativa a lo que considera ser la mejor solucidn, y el
propésito del comentario es presentar las diferentes
opciones. El Grupo de Trabajo VI (Garantias Reales) y
la Comision han examinado detalladamente las
cuestiones planteadas por la delegacion del Reino
Unido y han adoptado una decisién con pleno
conocimiento de las repercusiones de la norma
establecida en la recomendacion 205. Como ya se ha
sefialado, la cuestion también se habia examinado en el
contexto de las negociaciones sobre la Convencion de
las Naciones Unidas sobre la Cesion de Créditos en el
Comercio Internacional. La Comisién no puede ahora
revocar sus decisiones en esos dos casos.

14. El Sr. Porreca (Italia) expresa su apoyo a las
observaciones y propuestas formuladas por la
delegacion del Reino Unido. Aunque la Comisién ya ha
adoptado una decision, el orador no ve ningln motivo
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para no mostrar cierta flexibilidad en este asunto

complejo a fin de dar cabida a todas las
preocupaciones. Su principal objetivo debe ser
promover la utilizacibn mas amplia posible del

proyecto de guia por los legisladores.

15. El Sr. Kohn (Observador de la Commercial
Finance Association) dice que uno de los objetivos del
proyecto de guia es reducir al minimo los costos de
transaccion, que pueden convertir la financiacién en
prohibitivamente onerosa. Como esos costos son
particularmente elevados en el caso de las operaciones
de bursatilizacion, la norma de la recomendacion 205
facilitaria a muchas empresas el acceso al crédito
garantizado. El orador afirma que en una gran mayoria
de situaciones, es facil determinar la ubicacion del
otorgante. Por otra parte, cuando el nimero de créditos
afecta a clientes de numerosas jurisdicciones, el
proceso de determinacion del régimen aplicable podria
durar mucho tiempo. En muchos casos, no hay eleccién
expresa del régimen aplicable en los documentos
crediticios, y es necesaria una considerable diligencia
debida para determinar cuél es el régimen aplicable y
lo que este Gltimo estipula con respecto a la creacién,
la eficacia y la prelacién de una garantia real.

16. EI Sr. Markus (Suiza) dice que esta de acuerdo
con la Presidenta en que seria inadecuado modificar la
decision de la Comisién respecto de la recomendacion
205. Por otra parte, habida cuenta de que se han
planteado serias preocupaciones, el orador propone
mostrar cierta flexibilidad en el comentario al describir
opciones que podrian considerarse como el segundo
mejor planteamiento. Por otro lado, para promover la
seguridad juridica con respecto a posibles cambios en
la ubicacion del otorgante, el orador propone que se
haga referencia en el comentario a la posibilidad de
establecer un momento preciso que sea decisivo para
determinar la ubicacién del otorgante.

17. El Sr. Voulgaris (Grecia) y el Sr. Riffard
(Francia) expresan su apoyo a la propuesta del
representante de Suiza.

18. La Sra. Kaller (Austria), la Sra. Kolibabska
(Polonia), la Sra. Gavrilescu (Observadora de
Rumania) y el Sr.Urminsky (Observador de
Eslovaquia) expresan su apoyo a la postura presentada
por la delegacion del Reino Unido y también a la
postura de oradores anteriores que han pedido
flexibilidad para que el proyecto de guia se pueda
aplicar en el mayor nimero posible de jurisdicciones.

19. ElI Mr. Bazinas (Secretaria) dice que el
comentario, en su forma actual, trata de reflejar los
diferentes planteamientos adoptados en las distintas

jurisdicciones, y podria ampliarse si la Comision lo
desea.

20. El orador sefiala que las convenciones preparadas
por la CNUDMI son proyectos de convenciones que se
presentan a las conferencias diplométicas o a la
Asamblea General para su aprobacién. Una vez que
uno de esos Grganos aprueba un instrumento, éste sélo
podra modificarse de conformidad con la norma
establecida en el texto. En virtud de la Convencién de
las Naciones Unidas sobre la Cesion de Créditos en el
Comercio Internacional, una tercera parte de los
Estados contratantes podria solicitar la celebracién de
una conferencia diplomética para revisar o modificar
dicha Convencidn. La Comision, en calidad de 6rgano
subsidiario de la Asamblea General, no podra eludir el
proceso de modificacién o revision mediante la
introduccion de un cambio de politica a través de una
ley modelo, guia o recomendacion.

21. Segun especialistas de muchas partes del mundo,
las ventajas de la norma establecida en la
recomendacion 205 se observan principalmente en el
contexto de la financiacion de créditos por cobrar. Ante
una cesion global de créditos, una preocupacién clave
es la insolvencia del cedente. Esta consideracion ha
influido notablemente en la decision de la Comision y
la Asamblea General de recomendar que el régimen

aplicable sea el del lugar en que, con mayor
probabilidad, se tramitard el procedimiento de
insolvencia principal con respecto al cedente, el

otorgante o el prestatario, garantizando asi que el
mismo régimen se encargue de regir el orden de
prelacion de los créditos en los procedimientos de
insolvencia.

22. La Presidenta dice que es importante tratar de
resolver todas las preocupaciones dentro de los limites
del funcionamiento de la Comision. Sin embargo, la
Presidenta ha estado presente durante la negociacion de
la Convencidn de las Naciones Unidas sobre la Cesion
de Créditos en el Comercio Internacional y en las
sesiones de redaccién del Grupo de Trabajo VI sobre el
proyecto de guia, y en la presente reuniéon no ha
escuchado nuevos argumentos de ninguna de las partes.
A pesar de que en los Gltimos afios ciertas practicas
financieras han cobrado mayor importancia, el
razonamiento fundamental que dio lugar a las
decisiones de politica sigue siendo el mismo. En este
contexto, la Presidenta invita a que la Comision
examine la forma en que la eficaz propuesta de la
delegacion de Suiza podria reflejarse en el comentario.

23. El Sr. Wezenbeek (Observador de la Comision
Europea) dice que se ha solicitado a la Comisién
Europea que lleve a cabo una evaluacion del impacto
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de la cuestién objeto de debate y presente sus
conclusiones al Consejo Europeo en el plazo de dos
afios. Los Estados miembros de la Unién Europea han
examinado el capitulo XII del proyecto de guia y
llegaron a la conclusién de que deberia dejarse en
suspenso. Sin embargo, el orador considera que la
solicitud presentada a la Comisién seria inadecuada y
no haria justicia al buen trabajo que ha realizado hasta
la fecha. No obstante, los sectores de la industria en
toda la Union Europea no estan satisfechos con la
norma establecida en la recomendacion 205, y s6lo un
Estado miembro ha firmado la Convencién de las
Naciones Unidas sobre la Cesion de Créditos en el
Comercio Internacional. Por lo tanto, seria
desafortunado que no hubiera una posibilidad de
considerar la introduccion de una pequefia
modificacién en la recomendacion, como por ejemplo,
insertar la palabra "ordinarily" en el texto original en
inglés, como propuso la delegacién del Reino Unido, y
seguidamente ampliar el comentario para explicar otras
précticas.

24. La Sra. McCreath (Reino Unido) dice que su
delegacion no considera su propuesta como una
modificacién formal, sino més bien como un indicador
de otras practicas. La oradora sefiala que el proyecto de
guia se explaya en la definicién de contrato financiero
de la Convencién de las Naciones Unidas sobre la
Cesion de Creditos en el Comercio Internacional, a fin
de aclarar lo que sucede habitualmente en los mercados
financieros.

25. La Sra. Gibbons (Reino Unido) dice que en la
industria de la bursatilizacidn es necesario en todos los
casos en que intervienen varios otorgantes
significativos en distintas jurisdicciones examinar el
cumplimiento de los contratos en las jurisdicciones
locales de los otorgantes, a fin de informar a las
agencias de calificacién de los riesgos que ello entrafia.
La norma establecida en la recomendacion 205 no resta
valor a la necesidad de ser consciente de las normas
que rigen las actividades de los otorgantes en virtud de
los contratos celebrados entre los otorgantes y el
iniciador, asi como de la jurisdiccién en que se
encuentran.  Simplemente presenta una nueva
jurisdiccién con fines de investigacion. Por otra parte,
no siempre es facil determinar y emitir un dictamen
juridico sobre el lugar en que se encuentra el centro de
principales intereses de una empresa. De hecho, la
diligencia debida que ello supone podria resultar muy
costosa.

26. La Sra. Perkins (Reino Unido) dice que en el
comentario no se menciona la preocupacion de su
delegacion respecto del régimen aplicable, ya que se
refiere a la ley del lugar de residencia del otorgante y a

la lex situs del activo inmaterial, pero no a la ley que
rige el contrato que crea el activo inmaterial, en otras
palabras, la ley que rige el crédito.

27. La oradora se pregunta si se ha debatido la
constitucién de garantias reales en los contratos de
seguros de transporte maritimo durante la negociacion
de la Convencién de las Naciones Unidas sobre la
Cesion de Créditos en el Comercio Internacional. La
préactica habitual de ceder repetidamente una poéliza de
seguro relativa a un transporte maritimo y su contenido
ha dado lugar a un gran nimero de casos para la
jurisprudencia del Reino Unido en la materia. Algunos
jueces ingleses informaron a la oradora de que la
norma que figura en la recomendacion 205 no es
aplicable a dichos casos.

28. Es evidente que no hay consenso en la Comision
respecto de que una norma pueda ser identificada como
la mejor para todos los Estados en cualquier
circunstancia. Mientras que una norma puede ser
ciertamente la mejor para una amplia gama de
situaciones financieras, otra norma distinta puede ser
mas adecuada para otro tipo de operaciones
garantizadas. La oradora afirma que la propuesta de su
delegacion de afiadir una sola palabra a la
recomendacion y explicar las distintas opciones en el
comentario no es exagerada.

29. ElI Sr. Deschamps (Canadad) dice que su
delegacion estd de acuerdo en que el comentario
deberia ser mas detallado y deberia explayarse en las
diversas alternativas, presentando el régimen que rige
el crédito como una alternativa a la lex situs.

30. Con respecto a la recomendacion 205, la
delegacion del Reino Unido ha propuesto excluir los
casos en que el activo inmaterial subyacente tiene su
origen en un contrato o, si esta soluciéon parece
demasiado radical, insertar la palabra "ordinarily" en la
primera fase del texto original en inglés. Si se excluyen
los activos inmateriales derivados de los contratos,
empero, la recomendacion 205 podria asimismo
omitirse en el proyecto de guia, ya que los contratos
financieros, los valores y otros productos ya habian
sido excluidos. El orador insta a las delegaciones a que
se muestren favorables a la sustitucién de la norma de
la ubicacién del otorgante por una norma basada en el
régimen que rija el crédito, para que comparen las
ventajas y los inconvenientes de las dos normas, no
s6lo con respecto a la cesion de un crédito
determinado, sino también con respecto a una cesion
global, especialmente una que incluya créditos futuros.
Si no se conoce la prelacion del cesionario con
respecto a créditos futuros, como podria suceder si se
aprueba una norma basada en el régimen que rige el
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crédito, seria dificil dar buenos consejos a una agencia
de calificacion.

31. La palabra “ordinarily” en el texto original en
inglés es demasiado imprecisa como para incluirla en
la propia recomendacidn, pero podria insertarse en el
comentario, en el que, por ejemplo, podria afirmarse
que la norma general propuesta en la recomendacion
seria habitualmente aplicable a situaciones que
comportan créditos comerciales.

32. El Sr. Umariji (India) dice que es discutible el
hecho de que el proyecto de guia abarque las pélizas de
seguros maritimos relativas a los buques y los créditos
relacionados con esas pdlizas. En todo caso, las
cesiones que se produzcan en este contexto
constituirian una esfera muy limitada en relacion con el
ambito del proyecto de guia.

33. ElI Sr. Smith (Estados Unidos de Ameérica)
expresa su apoyo a las observaciones formuladas por el
representante del Canada. Sin embargo, tiene reservas
acerca del uso de la palabra "ordinarily” en el texto
original en inglés del comentario, porque no seria
conveniente, por ejemplo, aplicar una norma de
conflicto de leyes a un préstamo y otra norma distinta a
una operacion garantizada conexa. Es esencial disponer
de una sola norma de conflicto de leyes para
determinar la prelacion.

34. Una norma basada en el régimen que rige el
crédito seria incompatible con el objetivo del proyecto
de guia de alentar a los paises con economias
emergentes a que mejoren su régimen de operaciones
garantizadas. Los paises desarrollados estan
promulgando leyes muy avanzadas para dar cabida a
las operaciones de bursatilizacién, y toda persona que
realice una operacion comercial deseard claramente
que ésta se rija por leyes de este tipo y no por las leyes
de un pais en desarrollo.

35. La Presidenta dice que entiende que, habida
cuenta de las serias objeciones que se han planteado a
cualquier reapertura del debate sobre la recomendacion
205, la Comisién acuerda abordar las preocupaciones
expresadas por varios de sus miembros en el
comentario.

36. Asi queda acordado.

37. La Sra. McCreath (Reino Unido) pide que se
refleje en el acta oficial del periodo de sesiones la
postura de su delegacién, que considera que la
recomendacion 205 no es la mejor norma, asi como su
preocupacion sobre el posible impacto adverso de esa
norma en las industrias mencionadas en sus
declaraciones anteriores.

Se suspende la sesion a las 11.35 horas y se reanuda a
las 12.05 horas.

38. EIl Sr. Smith (Estados Unidos de América) da
lectura al siguiente parrafo, que describe como un
punto de partida para la elaboracién ulterior del
comentario:

“La regla aplicable en algunos paises en materia
de conflictos de leyes concernientes a bienes
inmateriales difiere de la regla propuesta en la
recomendacion 205. En dichos paises se trata de
dotar de mayor certidumbre a las operaciones de
los mercados de capitales o similares, recurriendo
no a la ley de la ubicacién del otorgante, sino a la
ley aplicable al bien inmaterial. La regla que
remite a la ley aplicable al bien inmaterial no sé6lo
tiene la ventaja de evitar el riesgo de todo cambio
ulterior en la ubicacién del otorgante, sino la de
ofrecer una sola regla estable de conflicto de
leyes para las operaciones en las que se efectien
sucesivas cesiones de bienes inmateriales entre
cedentes ubicados en distintos paises. No resulta,
en cambio, tan ventajosa para la cesién global de
bienes inmateriales, ya que dichos bienes pueden
regirse por las leyes de muchos paises. Ademas,
traspasa el riesgo de un cambio en la ubicacién
del otorgante al riesgo de un cambio en la ley por
la que se rija el bien inmaterial.”

39. El Rr. Wezenbeek (Observador de la Comision
Europea) dice que los representantes de los Estados
miembros de la Unién Europea que asisten a la sesién
lamentan mucho la decision de no reabrir el debate
sobre la recomendacién 205, a pesar del considerable
apoyo que han expresado a la propuesta de la
delegacion del Reino Unido de insertar la palabra
"ordinarily" en la primera frase del texto original en
inglés de la recomendacidn. Los representantes piden
que su postura se refleje en el acta.

40. La respuesta preliminar de esas mismas
delegaciones al texto propuesto por el representante de
los Estados Unidos es que las dos Gltimas frases no son
lo suficientemente objetivas y deberian suprimirse.

41. La Presidenta sefiala que, en opinién de varias
delegaciones de los Estados miembros de la Comision,
la insercion de la palabra "ordinarily” en el texto
original en inglés de la recomendacion equivaldria a
una modificacion de fondo de un texto que ya ha sido
aprobado por la Comision.

42. El Sr. Burman (Estados Unidos de Ameérica)
sugiere que en el acta se refleje también el hecho de
que otras delegaciones han retirado una serie de
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enmiendas propuestas en relaciéon con cuestiones de
fondo que consideran importantes.

43. El Sr. Schofisch (Alemania), a la vez que acoge
con satisfaccion la propuesta de ampliar el comentario
para que refleje diferentes opciones, expresa su
preferencia por un criterio de neutralidad que se
abstenga de afirmar que una opcién es mejor que otra.

44, La Presidenta dice que la Comision ha sido
cuidadosa al redactar el proyecto de guia para
asegurarse de que el comentario abarca todas las
opciones, pero al mismo tiempo explica por qué se
recomienda una determinada opcidn. Por otra parte,
cuando se presentaron alternativas, como en las
recomendaciones relativas a los enfoques unitario y no
unitario, la Comision aprob6 un enfoque mas neutral y
equilibrado.

45, La Presidenta entiende que la Comisién desea
conferir un mandato a la Secretaria para que refleje en
el comentario el debate que ha tenido lugar en la
reunion, asi como el contenido de la propuesta de la
delegacion de los Estados Unidos.

46. Asi queda acordado.

Comentario revisado del capitulo VII: Prelacion de
una garantia real (A/CN.9/637/Add.1)

47. La Presidenta, observando que la Comision
aprob6 el contenido del comentario original del
capitulo VII durante la primera parte del periodo de
sesiones, pregunta si los miembros desean formular
observaciones sobre la version revisada.

48. La Sra. Walsh (Canada) propone aclarar que las
normas sobre prelacion fueron concebidas para
resolver la cuestion de los derechos concurrentes de
reclamantes que se derivan de un mismo otorgante.

49. La oradora propone, ademas, que se distingan con
mas claridad las cuestiones de oponibilidad a terceros
de las cuestiones de prelacién, en general, evitando la
repeticion en el comentario.

50. Queda aprobado el contenido del comentario
revisado con sujecion a dichas enmiendas y a las
modificaciones de redaccién que se consideren
necesarias.

Comentarios revisados del capitulo VIII: Derechos y
obligaciones de las partes; el capitulo IX: Derechos y
obligaciones de terceros deudores; el capitulo X:
Ejecucion de una garantia real; y el capitulo XlI:
Financiacion de adquisiciones (A/CN.9/637/Add.7 - 5)

51. La Presidenta sefiala que la Comision aprobd el
contenido de las versiones originales de los
comentarios de los capitulos VIII a Xl durante la

primera parte del periodo de sesiones. Anteriormente,
en la reanudacion del periodo de sesiones, la Comision
también habia decidido reflejar en el comentario las
modificaciones de las recomendaciones relativas al
capitulo XI.

52. Queda aprobado el contenido de los comentarios
revisados con sujecién a las modificaciones de
redaccidn que se consideren necesarias.

Comentario revisado del capitulo XIl: Conflicto de
leyes (A/CN.9/637/Add.6)

53. La Presidenta sefiala que la Comision aproboé el
contenido de la versién original del comentario del
capitulo XIlI durante la primera parte del periodo de
sesiones.

54. La Sra. Perkins (Reino Unido) dice que en el
comentario revisado no se explica la relacién existente
entre las recomendaciones 45, 205 y 217. La
incertidumbre surge cuando un cedente cambia de
ubicacién y se aplican diferentes normas de prelacién
en virtud de los regimenes de la primera y segunda
ubicacion. En virtud de la recomendacién 217, el
régimen de la nueva ubicacién regiria la oponibilidad a
terceros y la prelacién, pero esta norma dejaria al
primer cesionario indebidamente desprotegido. Sin
embargo, en virtud de la recomendacion 45, el
cesionario dispondra de un breve plazo en el que podra
evitar la desproteccién al oponer su garantia real a
terceros en virtud del régimen de la nueva ubicacion
del cedente. Por lo tanto, el procedimiento para
remediar la incertidumbre es algo tortuoso. Por otra
parte, la recomendacién 45 podria no ser aplicable en
el Estado del foro.

55. La Presidenta dice que entiende que en el
comentario se deberian explicar los efectos reciprocos
entre las recomendaciones 45, 205 y 217, en particular
con el fin de explicar la forma en que se trat6 de
resolver en el proyecto de guia el problema de un
cambio en la ubicacién del otorgante.

56. Queda aprobado el contenido del comentario
revisado con sujecién a dicha decisién y a las
modificaciones de redaccion que se consideren
necesarias.

Se levanta la sesion a las 12.35 horas.



