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TEMA: DOCTRI NA NACI ONAL SOBRE EL CONTRATO FORWARD

RESUMEN: El presente infornme desarrolla el tema desde el punto de
vista doctrinario, sobre el contrato de forward, presentando su
definicién, caracteristicas y efectos, ademas de las distintas
obl i gaci ones segun el |os sujetos intervinientes.
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1 DOCTRI NA

a) El Contrato "Forward"

[ ALVAREZ HERNANDEZ] !

“Los "contratos forward” son instrunentos para |la conpra a futuro
de un producto. Son contratos de ejecuci 6n sucesiva que tienen su
origen en un nonento determ nado, para ser ejecutados en otro
nonento en el futuro, de acuerdo con |las caracteristicas pactadas
en el docunento.

Es un contrato en el que no existen nas condiciones que el paso
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del tienpo; en un segundo nonmento preestablecido se cancela el
nonto pactado y se entrega |a nercaderia.

"Un contrato "Forward" es una transacci 6n en que dos personas o
entes aceptan conprar o vender un producto, en una fecha futura,
bajo las condiciones que determnen. El precio generalnente es
establ ecido cuando el <contrato se efectlUa.

En este sentido Villalén Ruiz nos indica que "en un contrato
forward se dan ventas o conpras para entrega definida. En este
caso el producto objeto de la conpra o de la venta puede adn no
estar a la mano. Una venta con el conpromso de enbarcar el
producto tres o seis o doce neses después, constituye un contrato
forward".

b) Caracteristicas

En sentido estricto, el "forward® es un contrato con |as
sigui entes caracteristicas:

a- Especifica el tipo de nercaderia o producto que sera negoci ado
en | a fecha pactada en el futuro.

b- Sefial a el |lugar donde se hara | a transacci 6n fisica del bien
c- Determina el precio de |la conpra venta.

d- Obliga al vendedor a hacerlo de conformdad con estos tres
puntos anteriores y, obliga, por su parte, al conprador a conprar.

e- El pago se ejecuta en la fecha asi pactada, salvo convenio en
cuanto a | as com siones de internediaci én.

Todos los términos de los contratos "forward" se pactan en |as
negoci aciones iniciales y las partes confian en que reciprocanente
respetaran el convenio. Es decir, son contratos individuales de
conform dad con l|as necesidades de las partes, por |o que son
negoci ados directanente por |os individuos, qui enes  pueden
encontrarse en distintas ciudades.

Debido a que las partes de un contrato de esta natural eza pueden
encontrarse, geograficanente, en puntos nuy distantes entre si, el
mercado forward posee un conplejo sistema de conunicaci 6n, conp
por ejenplo el mercado forward de nonedas.
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"El nmer cado de nonedas con venci m ent o a futuro,
concretanmente el mer cado forward, es operado por bancos
agentes especializados a través de una red de conunicaci ones que
abarca |os principales centros financieros del nundo occidental "

Debi do a que se realiza una negociacién directa entre |as partes,
la |iquidaci én opera sin internmediarios y |las ganancias o perdidas
se dan al vencimento del contrato. Por otra parte, en esta clase
de contrato no se exige ningun tipo de dep6sito y sOlo se requiere
una cuenta con el internediario para que |las entregas se realicen

El principal problema atribuido a |los "forwards" es, precisanmente,
el hecho de que solanente dos partes estan envueltas en estos
contratos y cada una estéa sujeta a la otra para la ejecuci 6n de
contrato; de tal nanera que se esta frente a un contrato poco
flexible. Asi, si alguna parte comete un error al entrar en el
contrato, poco ,,pueae hacer para corregirlo.

Por la poca flexibilidad del "forward", posee poca |iquidez, por
lo que no es facil venderlo a una Tercera persona ya que,
general mente, conb se expresd antes, son contratos "hechos a |a
medi da" con condi ci ones segun | as necesi dades de |as partes.”

c) Efectos del Contrato

[ CALDERON CARTI N] 2

“El contrato de futuros cono conpraventa que es, produce cono
efectos juridicos las obligaciones tipicas de esta, gue
fundanmental nrente son, l|a entrega del producto y el pago del
precio. Sin enbargo, la entrega del producto no produce en |a
mayoria de |os casos por cuanto estos contratos no tienen esa
finalidad.

Estas obligaciones son adquiridas por las partes contratantes en
| a Bol sa (adm ni stradores de ri esgos - coberturi stas- y
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especul adores), quienes a través de los internediarios, acuden al
nmercado para cubrirse o especul ar.

d) noligaciones de |as Partes Contratantes

ol i gaci ones del Vendedor.

La principal obligaciéon del vendedor, en todo contrato de
conpraventa, es |la de entregar el producto, en el lugar y la fecha
pr eest abl eci da.

En el caso de los contratos de futuros, el lugar y fecha de
entrega del objeto de negociaci 6n es establ ecido por |la Bolsa, en
virtud del caracter estandarizado de |os contratos.

Con relacién a la fecha de entrega, el vendedor se obliga a la
entrega futura de un determ nado producto, sin enbargo, por |a
natural eza m sma del contrato, el vendedor puede optar antes del
vencimento de este por una |iquidacién anticipada, nediante una
operaci 6n contraria, es decir, a través de la conmpra de un
contrato, con las msnmas especificaciones que el vendido, o bien
al vencimento del contrato con una |iquidaci6n por diferencias,
gue consiste en el pago de la diferencia entre el precio del
contrato de futuro y el precio actual del producto en el Mercado
de Fi si cos.

Comb se ve, en |los contratos de futuros, aunque el vendedor se
obliga a la entrega fisica del producto, no necesarianmente debe
realizarla, pero si debe hacerle frente a esta obligaciodn
sati sfaci éndola con un contrato equival ente por nedio del pago de
di f erenci as.

Esto obedece, por un lado, a la fungibilidad del objeto de |os
contratos de futuros, y, por otra parte, en virtud de que |as
operaci ones de conpra y/o venta se realizan para lograr cubrirse o
especul ar; resulta por o tanto indiferente el objeto de entrega.

"... se ha de insistir que ello no significa que haya variado |a
natural eza del contrato cel ebrado. La operacién o funcidn
soci oecondm ca (causa) del contrato sigue siendo la msnma. Lo que
varia es su expresion,... donde desaparece |la transm sion de cosas
fisicas".
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ol i gaci ones del Conprador

La obligaci 6n fundanental del conprador es realizar el pago del
preci o pactado en el lugar y fecha establecida en el contrato.

El lugar y fecha por | o general son establ ecidos por |as partes;
sin enbargo, en el caso de los contratos de futuros, obedeciendo
sienpre al caracter estandarizado, son establ ecidos por |a Bol sa.

En los contratos de futuros, solanente el precio es el elenento
gue pueden . decidir las partes contratantes, el cual se determ na
en el nonmento de la perfeccion del contrato, por |o general es un
reflejo de la oferta y | a denmanda.

En cuanto al pago de precio, no necesarianente debe realizarse al
venci mento del contrato, puesto que el conprador al igual que el
vendedor puede deshacerse de su obligaci6on antes del vencimento
por nedio de una |iquidaci6on anticipada, que en este caso seria
con la venta de un contrato de futuros que tenga las msnas
especi fi caci ones que el contrato conprado, tanbi én a través de una
l'i qui daci 6n por diferencias al vencimento del contrato.

Claro esta que, el conprador, en todo caso debe hacerle frente a
su obligacién, ya sea nediante el pago del precio, a través de
otro contrato cancelando su posicion o nediante el pago de
di ferencias. Cualquiera que sea la forna de pago, éste queda
garantizado a través de la Camara de Conpensaci 6n, nediante la
vinculacion a un sistema de garantias que se estudia a
conti nuaci 6n.

Si stema de Garantias

Los Mercado de Futuros se caracterizan por ser mercados
organi zados, cuyo propésito es brindar coberturas, nediante la
fijacion de los precios y de esta forma mnimzar el riesgo de |as
osci |l aci ones de | os precios.

Para | ograr este objetivo, es fundanental garantizar |la seguridad
del nmercado. Asi éste funcionara si tiene solidez y garantiza
totalmente el cunplimento de |as obligaciones surgidas, es decir,
de todas y cada una de |as negociaciones realizadas en dicho
nmer cado.

La seguridad de sistema se basa en | o siguiente83:
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i La interposicion 0 subr ogaci 6n cont ract ual de I a
Canmar a de Conpensaci 6n, para garantizar el buen fin de |os
cont r at os.

ii. La constitucion de dep6sitos de garantia.
iii. El seguimento diario de |la posicién y su |liquidacion diaria.

e) njeto del contrato de futuros

[ CORDERO PERNA] 3

“En cuanto al contrato de futuros se refiere, el objeto del
contrato es a |o que se obligan |las partes en virtud del acuerdo,
en este caso, el vendedor se conpronetié6 a entregar una
determ nada cantidad en el futuro de un producto en un tienpo
det erm nado, a un conprador que se conpronetid a recibirla por una
det erm nada canti dad de dinero.

El objeto de este contrato es posible y licito, ya que esta4,
dentro de las facultades racionales y legales de las partes, l|a
posi bilidad de cunplir con wuna prestacion pactada sobre un
producto que debe estar dentro del conercio de |los honbres, tal y
cono es el caso de | os productos agropecuarios; y la legalidad con
que se realiza la transaccién en la Eloisa, por nedio de un
intermediario gracias a |los nmecanisnbs de fiscalizacion vy
vigilancia a que esté sonetida.

Tanbi én son susceptibles de ser valorados econém canente, y el
objeto debe ser determnado o determnable; |os contratos de
futuros cunplen con ese requisito, ya que requieren de la entrega
de una cantidad especifica de una nmercancia especifica, que refina
| os estandares de cal i dad ni ni nos-

En cuanto a |a existencia del objeto, este puede existir a la hora
de realizar la contrataci on en bolsa, asi conp puede no existir,
es decir, que el sujeto puede concertar |a operaci6n sin la
necesi dad de contar con |a existencia del producto fisico en ese
nonment o, ya que puede existir en el futuro.

Entonces, el objeto de la contrataci 6n de futuros, que es aquello
a lo que las partes se obligan en virtud del acuerdo, y que, en
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este caso seria la entrega de una cantidad determ nada de un
producto en un plazo futuro a canbio de un precio, reune |os
requisitos de posibilidad, val or pecuni ari o, existencia vy
determ nabilidad del producto, al nonmento de negociar 0o en un
plazo futuro, asi conp la licitud, en virtud de que se esté
negoci ando un bien que se encuentra dentro del conercio de |os
honbres, conb son en este caso, |los productos agricolas y que,
tanpoco contraria el ordenamiento juridico, por que tanto el
Codigo de Conercio conmb el Reglanento Ceneral de la Bolsa de
Product os Agropecuarios, regulan a nivel legal, este tipo de
operaci 6n bursatil, denom nada contrato de futuro.”

FUENTES Cl TADAS
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