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La definicién del derecho monetario.

No existe entre los autores de esta materia consenso alguno con
~ respecto al derecho monetario. Algunos lo consideran una parte algo
§ ohscura del derecho comercial y de interés especifico para banque-
~ ros y sus asesores. Mann y Nussbaum lo consideran una rama del
b € e_recho de contratos. El derecho monetario regula los derechos afec-
‘t‘ados por los cambios producidos en el valor del dinero. Como el

recho utiliza términos monetarios en todas sus ramas —contra-
tratados, reglamentaciones y estatutos, sentencias, ejecuciones,
finicién de jurisdiccién de los tribunales, derecho criminal, admi-
Etratwo comercial e impositivo— reviste una importancia especml

en la Junsprudenma El derecho también goza de perspectiva uni-
I versal de acuerdo con él un mundo perfecto en el que el régimen
- de la ley prevalece y sus derechcs son respetados. Esta ideologfa
puede considerarse conservativa, pero ni siquiera hoy dia vivimos
- en un mundo perfecto desde este punto de vista. La justicia resulta
cara y lenta, a menudo frustrada por abusos, es decir abusos de
- poder, de derechos y de libertad. Por lo tanto, la correcta inter-
acién de los términos monetarios tiene importancia jurispruden-
revistiendo gran influencia a veces en la promocion, pero con
uencia en el fracaso de los objetivos de justicia. No obstante,
so en condiciones de estabilidad monetaria el derecho mone-
0 s6lo tiene importancia tedrica. Incluso en condiciones de esta-
ad monetaria deberia tenerse en cuenta e investigarse. Pero en
ciones de estabilidad monetaria reviste interés especialmente
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para los expertos. No obstante, en condiciones de inestabilidad ad-
quiere una importancia practica inmensa. Reviste interés cada uno
de los miembros de nuestra comunidad cuyos derechos se ven afec-
tados por sus enfoques bésicos y normas operativas. Como vivimos
en un mundo en transicién, un mundo que ha cortado sus vinculos
con el pasado pero ain no sabe la forma que adoptard el futuro,
en el que prevalece la inestabilidad monetaria, en este momento el
derecho monetario reviste importancia jurisprudencial y sus solucio-
nes, tanto en el mejor como en el peor de los casos afectan a cada
una de las instituciones sociales, econémicas, psicolégicas y politicas
de nuestra sociedad; pueden contribuir a su estabilidad y progreso,
pero a menudo magnifican la inestabilidad y caida institucional.
Sus soluciones pueden tener efectos politicos de largo alcance, tal
como sucedi6 en Alemania en el periodo posterior a la Primera
Guerra Mundial.

El derecho monetario y la realidad moderna.

El derecho comenzé a desarrollarse al crearse el mundo. Su
estudio adquirié una respetabilidad intelectual y social hace milla-
res de afios; pero en el siglo XX prevalece la sensacion de que no
se ha adaptado a la realidad moderna. Como mecanismo de defen-
sa, es mas débil de lo que fuera antes, conservativo y de lenta
adaptacién a la mutante realidad social. Empero, el mundo moderno
es una realidad nueva y dindmica de rdpidos cambios. Se produce
asi una rigidez y vemos que el enfoque nominalista, por ejemplo,
de tinte absolutista, atin adopta las mismas soluciones que en la se-
gunda mitad del siglo XIX, al prevalecer una estabilidad monetaria
relativa brevemente interrumpida por la Guerra Civil en U.S.A.

Problemas monetarios contempordneos.

Si bien hay quienes opinan que vivimos en un mundo sin sen-
tido, hay en su locura una légica interna. El mundo procede con-
forme a las normas de su propia lgica, siendo un mundo en tran-
sicién. Los sociélogos opinan que la tendencia basica .consiste en
ir de lo tradicional a lo racional. Pero, no obstante, estamos des-
truyendo importantes y valiosas instituciones tradicionales adoptan-
do enfoques al parecer racionales. Cuando la estabilidad monetaria
dej6 de constituir un articulo de fe para las autoridades monetarias
y el realizar una devaluacién dejé de constituir una admisién de
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_quiebra} comercial y moral, el dique se rompié est ié
‘inestabilidad econémica. No obstante, hay ciell?tas jugfglf?:;?:?odlfes: g
el hec]_:lo de que la escala de valores y normas de comportanﬂen:n
_.de'qmenes gstablecen la politica consideren la estabilidad mone‘:
taria menos importante que el crecimiento y pleno empleo sacrifi-
candose frecuentemente por lograr otros objetivos de politica pii-
blica. Todo el desarrollo moderno se halla a la sombra de Keyﬂes
~ y Marx. V1v1mos.e1} una época de competencia de sistemas. el ca-
b __ﬁltahsta y _el socialista, en una época de sistemas de cari;iad El
- hombre racional moderno es impaciente y estd mimado; mejor edu-
- ;_;gdo que sus antepasados y mas sensitivo. Tiende a culpar al go-
i j;;_e_rno por todo lq que no esta en orden. No tolera el desempleo o
depresién econémica, pero tampoco la inflacién. Quiere vivir en
- un mundo perfecto, pero el mundo es imperfecto y sélo puede
erieccionarse mediante el gradual desarrollo y lenta evolucidn
mpero, muchas de nuestras instituciones estn inadaptadas a la
ahc?fad_n:’loderna y deben reformarse rapidamente, de lo contrario
ntribuirdn a la inestabilidad y crisis. Una vez iniciada la inesta-
lidad monetaria, tanto de arriba como de abajo, el derecho mone-
tario no re{o;mado se ha convertido en un anacronismo histérico. Y
‘Lomo es rigido y no se ajusta a los requerimientos modernos, no
ntribuye a superar las crisis. En un articulo de fecha 15.11.71 ,pre-
je que se pr.oducirén muchas crisis monetarias. Ultimamente no
an hecho intentos serios por reformar el derecho monetario a
r de la inestabilidad monetaria y dicha prediccién queds jus-
_da por los hechos acaecidos consecuentemente, por lo menos
a fines de 1976. A la luz de la inestabilidad ni siquiera se efec-
una reforma intelectual o un cambio de actitud hacia el derecho
etario. E1 mundo moderno puede permitirse el lujo de muchas
pero no el de no pensar en los problemas comparativos. De-
revisar nuestros conceptos y enfoques como condicién previa
reforma de nuestras instituciones. Un mundo que no piensa es
ndo predestinado al fracaso. Los esfuerzos intelectuales sal-
a al mundo, a corto y largo plazo, de la destruccién y la anarquia.
{-
g#ableﬂ'las monetarios en la historia.
" Alo I&l:go de todo el curso de la historia, el valor de la moneda
ha sido totalmente estable. Principes y gobernantes tenfan
; bre de depreciar las monedas acufiadas en metales pre-
Durg{zte la primera mitad del siglo III, en el transcurso del
de cincuenta emperadores, las monedas eran constantemen-
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te depreciadas. La situacién no era satisfactoria en modo alguno,
ni lo fue durante la Edad Media ni durante la época moderna,
hasta la Revolucién Francesa.

Pero a partir de esta ultima y hasta la Primera Guerra Mun-
dial prevaleci6 una estabilidad relativa en el valor de la moneda.
No obstante, hasta los “assignats” billetes puestos en circulacién
durante la Revolucién Francesa, los “continentals” emitidos por el
Congreso Norteamericano durante la revolucion estadounidense y los
“greenbacks” de la Guerra de Secesién corrieron la misma suerte.
(1861 a 1865). En tiempos de paz la moneda era mas estable que en
tiempos de guerra y de revolucién, aunque no siempre perfectamente.

Entre ambas guerras mundiales numerosos problemas moneta-
rios preocuparon al mundo (1918 a 1939). La gran inflacién de 1920-
1924 en Alemania y la devaluacién del franco se debieron a pro-
blemas de reconstruccién. Poco tiempo después de resueltos estos
problemas se restablecié una cierta estabilidad monetaria en Euro-
pa, debiendo iniciarse una nueva época de inestabilidad monetaria
después del colapso de Wall Street, en 1929. La década de 1930 fue
un periodo de devaluaciones concurrentes y Francia y el bloque
francés se esforzaron por conservar la estabilidad monetaria du-
rante este periodo, pero sus esfuerzos resultaron vanos en ultima
instancia.

Después de la Segunda Guerra Mundial, los problemas mone-
tarios de Francia, Alemania y Gran Bretafia fueron la consecuencia,
nuevamente, de problemas de reconstruccién. No obstante, persis-
tieron atin después. En Francia, de Gaulle traté de restaurar la estabili-
dad monetaria, pero tras su dimisién en 1969, una nueva devaluacién
tuvo lugar. En el mundo en general, la inestabilidad prevalecié tanto
en los paises desarrollados como no desarrollados, siendo la diferen-
cia de grado y no de especie. El motivo fue el keynesianismo, o sea
el tratar de implementar las ideas de Keynes en la practica en
los paises desarrollados. Durante este periodo se efectuaron cen-
tenares de devaluaciones en todo el mundo. En los paises en vias de
desarrollo la inestabilidad monetaria fue causada por los esfuerzos
en pro de cerrar la brecha entre paises desarrollados y los otros.
En Brasil se intent6 lograr en cinco afios un progreso equivalente
al de 50; en Israel, el valor de la libra se conservé hasta fines de
1967 a un valor equivalente a un catorceavo (1/14) de su valor con
respecto al valor que tenia en 1948. Pero a diferencia de lo acaecido
durante ambas guerras, los problemas monetarios de postguerra fue-
ron el resultado de un dinamismo econémico y social cuando las condi-
ciones béasicas en los diferentes paises pasaron a ser diferentes.
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- Las perspectivas de estabilidad, resultan sombrias a pesar de
" nuestro prolongado interés en ella. Hay que tomar en cuenta el com-
portamiento de productores, consumidores y gobiernos ya que contri-
buyeron a la inestabilidad en el pasado y probablemente contintien
~ siéndolo en el futuro. Ahora bien, los problemas que provocaron la
_ inestabilidad monetaria de 1945 todavia proliferan en nuestro seno,
sin haber sido resueltos. Existe un conflicto entre lo habido y lo no
" habido, tanto interno como externo. Los paises no desarrollados, tal
~ como lo prueba la crisis del petréleo, desean participar en mayor
- grado en la prosperidad mundial. En el frente interno, la forma
" menos dolorosa de reducir la pobreza y desigualdad de riquezas e
-_f?jgresos es el crecimiento y pleno empleo.

" Quizés logremos vencer la inflacién, pero a costa de la prospe-
ridad mundial. Los cimientos de la prosperidad en cuestién, de to-
- dos modos, no son firmes hoy en dia. La prosperidad del periodo
posterior a la Segunda Guerra Mundial tuvo lugar en razén del op-
timismo econémico de los consumidores y productores y la inter-
cién gubernamental en la economia; pero este optimismo es mu-
10 mas débil hoy dia, a la vez que constituye el cimiento de la
osperidad mundial. A veces los gobiernos no intervienen oportu-
namente por miedo a la inflacién. La fuerza ascensional de la deman-
‘da en la época posterior a la Segunda Guerra Mundial fue causada

una constante redefinicién de la escala de valores econémicos,
los lujos se convirtieron en necesidades; este proceso ha con-
uado tan prolongadamente que puede invertirse. La demanda de
nes de consumo imperecederos de 1974 y 1975 en Estados Unidos
‘mas bien débil y provocé una recesién. No hay tendencia que
sista eternamente sin interrupciones ni inversiones. Los intentos
r combatir la inflacion del presente pueden hacer que en lugar
prosperidad sin inflacién tengamos inflacién sin prosperidad. Los
s no desarrollados deben superar el subdesarrollo ya que de lo
trario el sistema quedara en peligro. Pero el dinamimo econémico,
ial y politico casi siempre es sinénimo de inflacién.

~ Cualesquiera sean las perspecivas de prosperidad y estabilidad
undiales, las de la estabilidad monetaria no son alentadoras. Los
blemas monetarios probablemente pueden subsistir en nuestro
0 muchos afios atin, pero debemos aceptar este hecho y cambiar
stra actitud hacia el derecho monetario, la dimensién legal de
problemas monetarios. Los problemas monetarios afectan los
echos privados, causando una enorme redistribucién del poder

425



adquisitivo entre acreedores y deudores y entre las clases, a través
de los canales del derecho monetario, y especialmente a través del
principio nominalista.

EL DERECHO MONETARIO A LA LUZ DE LOS
PROBLEMAS MONETARIOS CONTEMPORANEOS

Nominalismo.

El principio nominalista es la teoria juridica comiinmente acep-
tada en todo el mundo para regular las obligaciones monetarias afec-
tadas por los cambios en el valor de la moneda. Un délar siempre
es un délar y un franco siempre es un franco. Este principio figura
en el articulo 1895 del Cédigo Napolebnico. En los paises anglo-
sajones fue adoptado por el derecho consuetudinario. Su origen es
relativamente reciente: fue adoptado por los monarcas absolutistas
tras la publicacién de la obra de Molineaus Tractatus Contractuum
et usurarum (1546)

Desde el punto de vista teérico sus fundamentos no son firmes,
v no se adapta a la realidad monetaria moderna. Este enfoque es
responsable ano tras ano, incluso durante leves inflaciones, de la
conversién del poder adquisitivo de decenas de billones de délares.
Actualmente, todo el cuerpo del derecho monetario existente en casi
todo el mundo se basa y organiza en torno al principio nominalista.
Si bien el derecho monario debe reformarse, su reforma préctica
implica grandes dificultades. El camino hacia la reforma es un atajo
en torno a la opinién prefesional, o sea la de abogados, economistas,
comerciantes y miembros educados del ptblico. La reforma se nece-
sita, pero nadie estd dispuesto a realizarla. Hay problamas pero no
hay soluciones. La forma de dar lugar a la voluntad de reforma es
creando y difundiendo los conocimientos y obligando a pensar. El cam-
bio de actitud, o sea la reforma intelectual, es la condicién previa
a la reforma préctica de todo el cuerpo del derecho monetario.

El problema maés importante es el destino de las obligaciones a
largo plazo. Gran parte de la riqueza nacional se halla en forma
liquida en las economias desarrolladas. Las obligaciones a largo plazo,
tales como hipotecas, bonos, seguro de vida y pensiones, seguro so-
cial, etc., se definen en términos monetarios nominalistas, y por ende
pierden parte —a veces importante— de su valor con el correr del
tiempo
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) Otros problemas son el destino de las deudas morosas confor-
" me al contrato. En épocas de gran inflacién, constituyen un incen-
~ tivo a la postergacion del pago de deudas y obligaciones. Otro pro-
slema es la frustracién de los contratos ejecutorios bilaterales cuya
~ jmplementacién debe realizarse en el futuro. Y estos no son mas
~ que algunos de los problemas que requieren cambiog de _actltud y
'ﬁéiuciones. El nominalismo estricto en una era inflacionaria consti-
1.1.1ye un anacronismo. No es ni justo ni eficaz a la largo plazo. El
derecho no opera en un vacio; debe ajustarse a la soluciéon de los
sroblemas creados por una época de inestabilidad en el valor de la
. moneda. Algunas de las soluciones se discuten en detalle en mi
" obra The Impact of Inflation and Devaluation on Private Legal

Obligations.'
~ Valorismo.
.

- Desde el punto de vista tedrico, el valorismo es mucho mas 16-
gico que el nominalismo. Este comenzé a desarrollarse durante los
Gltimos cuarenta afios. El valorismo sostiene que el objeto esencial
de las partes no es la suma nominal de las unidades, sino el valor
‘de una de estas sumas en funcién del poder adquisitivo. Constituye

| enfoque perfecto para el mundo perfecto desde el punto de vista
‘del derecho, o sea, un mundo basado sobre el régimen de la ley y
respeto por los derechos. Desde el punto de vista de la estabilidad
el siglo XIX, hoy dia incluso las épocas normales se consideran in-
flacionarias. Cuando la inflacién se torna severa, digamos superior
50% anual, debe adoptarse el enfoque valorista y descartar el
nominalismo hasta en el caso de las obligaciones a mediano plazo.

n 1974, la inflacién alcanzé en Israel al 56%, siendo muchos los fac-
es que provocaron esta inflacién, y especialmente los efectos pos-
ores a la Guerra de Iom Kippur. En casos de emergencia puede
ducirse tal inflacién en muchos paises.

~ Ademas, obligaciones tales como pagos de alimentos o anuali-
des deberian considerarse como obligaciones valoristas. Hasta cierto
se consideran como tales aun en la actualidad, pero debe-
serlo por regla general. Hasta hoy dia el valorismo no ha sido
ptado por ningin sistema juridico positivo. Tampoco se le presta
ci6n en el campo de la investigacién juridica. Se halla todavia
sus comienzos, y la mayoria no lo tiene en cuenta.

ar Ilan University, Ramat Gan, Israel 1976.
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Revaluacidn.

En mi obra The Nominalistic Principle, dedico todo un capitulo
al andlisis de la revaluacién alemana, asi como de los estados sure-
fios de Estados Unidos. Estas revaluaciones deben servir de modelo
para las que deberian efectuarse en Israel y los paises latinoame-
ricanos, como por ejemplo Chile, tras una rapida inflacién. La infla-
cién alemana fue uno de los motivos del ascenso al poder de Hitler.
Las inflaciones modernas rdpidas pueden ser una de las razones de
las revoluciones totalitarias de izquierda o derecha, destruyendo o
arruinando a la clase media, politicamente més estable. Deberiamos
hoy dia aprender de la experiencia histérica, ya que si bien las cir-
cunstancias son diferentes, la naturaleza humana es la misma. Todo
lo que no es justo y afecta a grandes sectores de la poblacién tam-
bién carece de eficacia a largo plazo. Los crimenes de omisién da-
dos a la ignorancia y a los enfoques superficiales y convencionales
pueden tener serias y profundas consecuencias a corto y largo plazo.
En Latinoamérica, recientemente ha habido inflaciones rapidas, que
probablemente se repitan en el futuro, y en épocas de tumulto poli-
tico, econémico y social se pierde facilmente el control de las cosas,
tal como sucediera con Allende en Chile. Debemos recordar las pa-
labras de Santayana, de que quienes no aprenden de la historia se
veran obligados a volver a vivirla. Las crisis actuales son muy pe-
ligrosas y en circunstancias extremas pueden ser responsables de la
destruccién de la civilizacién. El mundo estd plagado de volcanes
yacentes y semiactivos que pueden eruptar en cualquier momento
enterrando entre los desechos y la lava importantes valores. Las
crisis deben impedirse, aliviarse o por lo menos minimizarse; no po-
demos darnos el lujo de tener un exceso de ellas. No podemos tor-
nar el mundo perfecto a corto plazo, pero si menos imperfecto.
La revaluacién de las obligaciones es un medio préctico y remedio
practico de la actualidad y reviste interés especial, pero no exclusiva-
mente, para los historiadores econémicos y legales de Latinoamérica.

Sugerencias para la reforma del derecho monetario.

El primer paso para su reforma préctica es la discusién y ana-
lisis de sus principios bésicos. The Nominalistic Principle constitu-
ye un paso en esta direccién. La discusién intelectual, siempre que
sea bien fundada y objetiva tiene una enorme importancia practica
desde el punto de vista del valor social. Por otra parte, pasando a las
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sugerencias précticas de reforma, consideramos que la teoria valo-
rista, o sea la teoria del poder adquisitivo puede ser adoptada para
toda una serie de obligaciones durante diez o mas afos.

La revaluacién es otro medio, siempre y cuando se efectie a
tiempo, y no demasiado tarde como sucediera en Alemania. Debe
asegurarse el derecho de incluir cliusulas de valor, de defensa y
proteccién. Ese derecho no existe sino parcialmente. Las clausulas
antedichas no interfieren con la politica monetaria y econémica de
los gobiernos.

Conclusiones.

A resultas de la adopcién de nuevos enfoques en la politica
ptiblica, o sea que el crecimiento y pleno empleo son, junto con el
desarrollo, més importantes que la estabilidad monetaria, se inici6
en todo el mundo, tanto en los paises desarrollados como en aquellos
en vias de desarrollo una era inflacionaria. Los problemas monetarios
son una incidencia virtualmente necesaria del actual dinamismo po-
litico social y econémo que prevalece en todo el mundo.

 Aparentemente los problemas monetarios continuaran predomi-

nando en el futuro. El derecho monetario es la dimensién legal de
los problemas monetarios y todo su cuerpo de normas operativas
1o estd bien regulado a los requerimientos modernos. Por lo tanto
debe reformarse, si bien dicha reforma hubiera debido comenzar
ya en 1918. Pero el derecho monetario todavia constituye una rama
poco desarrollada en la ciencia juridica, olvidada por juristas y
economistas.

Hoy dfa predomina una gran rigidez institucional y psicolégica
que dificulta el estudio e investigaciéon del derecho monetario. Hay
que sobreponerse a esta rigidez, ya que el estado actual del derecho

‘monetario, sin reformas es y sera probablemente responsable de mu-

chas y serias crisis. Si bien ya es tarde, todavia podemos intentarlo,
ya que es mejor tarde que nunca. Debemos continuar a la blsque-
da de un mayor grado de justicia y eficiencia social, adoptando pro-
fundas reformas y soluciones més justas y eficaces.
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