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Katharina Pistor (1963) és una
jurista i professora alemanya,
especialista en com Uestructuraila
practica del dret afecta a la creacié
de riquesa i desigualtats socials. Es
catedratica de dret comparat a la
Columbia University i col-labora en
diferents mitjans de comunicacio.

La seva recerca se centra en com
el dret codifica diversos elements
—-objectes, idees, reclamacions...—
com a capital, per generar riquesa
en benefici d’'uns pocs; és a partir
d’aqui que es crea riquesa, pero
també desigualtats. Pistor assenya-
la un dels pilars basics del sistema
capitalista, que sovint queda ama-
gat, per tal de dissenyar i introduir
canvis que portin a un sistema més
just.

Em plau enormement tenir 'opor-
tunitat de pronunciar avui aquesta
conferencia per a la Fundacié Josep
Irla a Barcelona. Aquesta conferén-
cia es basa en el meu llibre recent
The Code of Capital: How the Law
Creates Wealth and Inequality, editat
per primer cop a EUA el 2019, i que
des d'aleshores s'ha traduit a diver-
sos idiomes i es publicara en catala
el 2023."

L'argument central del llibre és
gue el dret és fonamental per
crear riquesa per a alguns, i per
deixar molts altres sense recursos
analegs. De fet, sovint les vides
d'aquests esdevenen més, no pas
menys, precaries com a resultat
de les estrategies de codificacio
gue permeten a alguns extreure
valor d'un dels nostres recursos
socials més importants: el nostre
sistema legal. No tota llei ni tots els
aspectes del dret s'aprofiten per
codificar el capital. Els ingredients
més importants provenen del dret
privat, el cos legal que fem servir
per regir els nostres afers i les

1 PISTOR, The Code of Capital: How the Law Creates
Wealth and Inequality. Edicié en catala a carrec de
['editorial Saldonar: PISTOR, El codi del capital. Com la
llei crea riquesa i desigualtats.

relacions entre nosaltres mitjan-
cant contractes, drets de propietat
o formant organitzacions empresa-
rials. El dret regulador s'utilitza
sovint per limitar els excessos del
capital que es codifiquen en el dret
privat. La seva eficacia, pero, sovint
disminueix amb el temps a mesura
gue el capital troba maneres de
burlar aguestes limitacions legals.
El mateix passa amb els impostos,
sobretot en un sistema global que
permet triar i remenar les lleis per
les quals es vol regir a les empre-
ses. Per descomptat, aquest principi
només es pot aplicar a alguns: els
gue tenen els recursos per benefici-
ar-se d'aquesta opcio, tot i que tots
els altres estem obligats a jugar
segons les regles.

A continuacidé, resumiré els argu-
ments basics que desenvolupo en
més detall al llibre, comencant per
com es codifica el capital al dret,
seguit d'una visio general dels ac-
tius basics que s’han codificat com
a capital al llarg del temps. Després
passaré a parlar de la globalitza-
cio, del paper dels advocats com a
«amos» del codi del capital, i final-
ment conclouré amb algunes refle-
xions sobre les possibles reformes.
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El fonament del capital rau en el dret, el que significa
que el capital sempre esta mediat pels poders coercitius de Uestat

El capital esta codificat en dret

El capital no és un objecte, sind que,
tal com afirmava Karl Marx, és una
relacid social. Marx i els seus se-
guidors identifiquen la relacié entre
capital i treball com a central al
capitalisme. La propietat dels mitjans
de produccié permet als capitalistes
extreure'n excedents del treball, que
poden reintegrar al procés de pro-
duccid. La llei forma part d'aquest
relat —al cap i a la fi, la propietat dels
mitjans de produccié pressuposa que
els drets de propietat i les relacions
laborals es basin en el contracte—,
perd no n'és central. El dret es deri-
varia de les condicions materialistes
subjacents, no al revés —que és el que
argumento en el meu llibre. Els antics
institucionalistes, entre ells Thorstein
Veblen i John Commons, van donar un
paper més central al dret, com a regla
de funcionament de la societat -com
afirma Veblen—, com a fonament ma-
teix del capitalisme —segons Com-
mons— per explicar aquest sistema.?

«El codi del capital» es basa en
aquestes idees i les desenvolupa

2 COMMONS, The Legal Foundations of Capitalism;
VEBLEN, «On the Nature of Capital».
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en un marc que facilita l'analisi

de l'evolucio del capital durant els
darrers 400 anys. Plantejo que el
capital és una relacié social, perd
d'una mena especial. El seu fona-
ment rau en el dret, el que significa
gue el capital sempre esta mediat
pels poders coercitius de l'estat. El
dret és simplement la manifestacio
institucionalitzada d'aquest poder.
Es important destacar que, quan els
poders coercitius de la societat es
consoliden o centralitzen, els actors
privats poden fer Us d'aquests
poders. Ho fan quan fan valer llurs
drets de propietat, fan complir

llurs contractes o utilitzen el dret
organitzatiu per estructurar llurs
relacions amb altri. Els tribunals

se solen fer servir com a guardians
suprems dels poders coercitius,
perd la majoria dels contractes o
altres reclamacions de drets que
s'afirmen com a legals no arriben
mai als tribunals. Lombra de la

llei, 'amenaca d'execucio, és com
s'alimenta el poder de les relacions
privades codificades en dret. Tot i
aixi, de vegades els tribunals juguen
un paper critic en la creacié de nous
drets, com ho van fer, per exemple,
en l'evolucié primerenca del capital
durant el moviment de tancament

de terres a Anglaterra.® Avui dia, els
advocats privats sén sens dubte més
importants que els tribunals. Codi-
figuen els nous actius com a dret,
subjectes només als desafiaments
legals ocasionals presentats per re-
guladors o competidors, i utilitzen les
lleis de diferents sistemes legals per
fer-ho. S’han convertit en els verita-
bles amos del codi del capital.

Atributs del codi

L'argument fonamental del llibre

és senzill. Amb la codificacié legal
adequada, qualsevol objecte, recla-
macié o idea es pot convertir en un
actiu generador de riquesa o capital.
Els atributs clau del capital sén: la
«prioritat», la «perdurabilitat», la
«convertibilitat» i la «universalitat».
Amb tres d'aquests quatre atributs,
un actiu és procliu a generar molta
més riquesa que d'altres. La «priori-
tat» significa que els titulars d'actius
gaudeixen de drets més determi-
nants en relacié amb els reclamants

3 Les Inclosure Acts —lleis de closos- varen portar
al tancament de camps oberts (open fields) i de ter-
res comunes —common lands—, a partir del segle XVII
a Anglaterra i Gal-les, creant drets de propietat sobre
terres antigament d'is comu



concurrents. Funciona com el comodyi
en un joc de cartes i permet als seus
titulars fer complir els seus drets

i obligar als altres a cedir-los. La
«perdurabilitat» significa que els
drets legals es poden estendre en

el temps, permetent que el capital
pugui créixer i madurar. Funciona
creant escuts legals al voltant de
diferents grups d'actius que impe-
deixen que els creditors —incloent el
fisc— d'un grup accedeixin a un altre.
La «convertibilitat» és el mitja pel
qual els posseidors d'actius finan-
cers assoleixen la «perdurabilitat»:
els ofereix l'opci6 de convertir els ac-
tius de risc que tenen al seu balang
en altres de més segurs, o —preferi-
blement— en efectiu. Finalment, pero
no menys important, els drets que
han estat reconeguts en llei gaudei-
xen d'«universalitat». S'executaran
contra qualsevol infractor, conegués
o no l'existéncia d'aquests drets.

Els moduls legals del codi

Només cal un grapat d'institucions
juridiques per convertir un simple
actiu en capital. Aquests moduls
del codi inclouen les legislacions
sobre la propietat, les garanties, les

Amb la codificacio legal adequada, qualsevol objecte, reclamacié o
idea es pot convertir en un actiu generador de riquesa o capital

societats, la fiduciaria, la concursal

i la contractual. La llei de propietat i
garanties és fonamental per classifi-
car les reclamacions i crear drets de
prioritat. La prova decisiva dels drets
de prioritat és la insolvéncia d'un
deutor. La rad és que, per definicid, el
deutor concursat té més credits con-
tra ell que béns per satisfer agues-
tes reclamacions. Qui té els millors
drets és fonamental per determinar
qui rebra l'import total degut i qui
s'’haura de conformar amb les res-
tes, si n'hi ha. A més a més, les lleis
de societats i fiduciaria creen escuts
legals que separen els grups d'actius
entre si. Els creditors d'un grup no
poden accedir a un altre grup tret
que tinguin una reclamacié legal
separada contra ell, com ara una
garantia —personal. En les societats
anonimes, tampoc poden accedir al
patrimoni dels accionistes d'una so-
cietat concursada, perqué gaudeixen
de responsabilitat limitada. El dret
societari i de garanties, operen com
a dispositius de proteccio d’'actius.

La funcié principal de la llei con-
cursal és la resolucié ordenada
dels béns d'un deutor en cas d'in-
solvencia. Ho fa assegurant que
es respectin i s'apliquin els drets

prioritaris que es van crear d'antuvi.
Tanmateix, la llei concursal també
crea les seves propies regles de
prioritat. Aquestes normes estan
dissenyades per cobrir els costos del
procediment de fallida, o per protegir
les parts més febles que no tenen
poder de negociacié per garantir

els seus credits, en particular els
empleats, satisfent, per exemple,

els seus credits davant la resta de
creditors no garantits —els detalls
depenen del régim juridic en gles-
ti6. A més a més, de vegades la llei
concursal eximeix a alguns creditors
de les normes que s'apliquen a tots
els altres. Aquestes exempcions,
també anomenades «port segur»,*
permeten a alguns creditors liquidar
els seus credits, encara que d'al-
tres han de respectar la «suspensié
automatica»,® que impedeix que els
creditors individuals facin valer els
seus drets per tal de fer factible

4 El Safe Harbor [port segur] és una disposici6
legal contemplada a la legislacié concursal d'EUA
per eludir o eliminar la responsabilitat legal o regla-
mentaria en determinades situacions, sempre que es
compleixin determinades condicions

5 LAutomatic Stay [suspensié automatical és una
disposicio a la legislacio concursal d'EUA que impe-
deix temporalment que els creditors, els cobradors,
les entitats governamentals i altres persegueixin els
deutors pels pagament de deutes.
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Aquest marc es pot aplicar a la codificacié dels actius
que han estat al centre de l'evolucié del capitalisme:
a les terres, les empreses, el deute i el coneixement

una resolucié ordenada. En efecte,
permetre que alguns facin valer els
seus drets mentre que tots els altres
estan ordenats crea drets prioritaris.
Finalment, el dret contractual pot ser
l'eina juridica bilateral per excel-lén-
cia, que funciona per consentiment

i serveix als interessos mutus de
dues parts. Tanmateix, amb un poder
de negociacid suficient, una part

pot imposar, i sovint ho fa, les seves
propies condicions preferents a tots
els altres actors, deixant-los amb
l'opcid del tot o res. A més a més, les
parts amb més poder de negociacio
poden escalar les seves condicions
preferents amb 'ajuda de contractes
estandard i la tecnologia digital actu-
al permet als actors privats mante-
nir milions, si no milers de milions,
d'usuaris en condicions idéntiques.
Aix0 s'aproxima a la universalitat
que la llei atorga a les reclamacions
legalment reconegudes.

Aplicacions

Aguest marc es pot aplicar a la
codificacio dels actius que han estat
al centre de l'evolucié del capitalis-
me: a les terres, les empreses, el
deute i el coneixement. De fet, un
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dels aspectes més destacables del
codi de capital és la seva versatili-
tat. El que marca la diferencia és la
codificacid en si, no les coses que
s'estan codificant. Primer hi va haver
el sol rustic, que va ser la font de
riguesa més important fins a finals
del segle XIX als paisos que en aquell
moment s'industrialitzaven, i que

ha continuat tenint agquest paper en
moltes contrades menys desenvolu-
pades durant decades i fins avui. Les
empreses i el deute es van convertir
en actius importants que es podien
convertir en capital ja abans que el
sol rural perdés el seu fulgor com a
font principal de riquesa. En aquest
sentit, la historia de la codificacié del
capital no és estrictament lineal, ni
seqliencial. Més aviat, les tecniques
legals per codificar els actius com a
capital es van desenvolupar primer
per a les terres, i després es van pro-
var amb altres actius. Actualment,
els actius intangibles, és a dir, el co-
neixement i la fiducia, codificats com
a drets de propietat intel-lectual i
deute respectivament, sén els actius
de capital més valuosos. El que els
diferencia del sol o de les empreses
és que deuen la seva propia existen-
cia al dret. Tot actiu financer és un
contracte que promet un pagament

futur, i tot dret de propietat intel-lec-
tual és un monopoli temporal con-
cedit legalment sobre una invencié o
creacid, que inclou el dret a capturar
els seus guanys pecuniaris.

Per veure com ha anat, pot ser (til
fer una ullada més de prop a uns
Casos concrets.

El sol

Els romans ja coneixien el concepte
de propietat privada de la terra. No
obstant aixo, el sol rural va romandre
en gran part sense el tancament dels
terrenys comunals fins als temps
moderns. Els comuns eren recur-

so0s compartits per comunitats, que
desenvolupaven les seves propies re-
gles sobre qui i quan es podia utilitzar
aquest recurs, durant quant de temps
i amb quines finalitats. La privatitza-
ci6 de la terra a gran escala va ser el
precursor del capitalisme. Va facilitar
'acumulacié de recursos a escalai la
seva monetitzacié en benefici exclusiu
dels seus usuaris privats.

A Anglaterra, els principals actes
legislatius de finals del segle XVII
van marcar el final, no pas linici, del



moviment de tancament de terres,
gue va comencar a principis del
segle XVI —si no abans— d'una ma-
nera molt menys centralitzada. Els
terratinents van comencar a fer valer
el control sobre els comuns quan
van sorgir oportunitats per convertir
el sol en font de riquesa: en terres de
pastura per a les ovelles per produir
llana per a la indUstria textil, o bé
per als cultius que es podien vendre
als habitants dels pobles i ciutats en
procés de creixement. Van fer closos
erigint tanques i plantant bardisses,
i es van negar a permetre que els
comunalistes fessin servir les terres
com havien fet durant segles.® Els
comunalistes s’hi varen tornar. Van
rebentar les tanques i les bardisses
i van arrabassar els cultius que s'hi
havien plantat. Al final, les disputes
no es van resoldre amb la violencia,
sind als tribunals. Es aqui on es va
impugnar i es va concretar el con-
cepte de propietat en el sector im-
mobiliari. Els plebeus no van perdre
totes les batalles, perd van perdre

la guerra. Pels tribunals, els propie-
taris tenien drets superiors, perqué
com havien defensat, des de temps

6 BLOMLEY, «Making Private Property: Enclosure,
Common Right and the Work of Hedges».

Els poders coercitius de UEstat van ser utilitzats

immemorials els havia pertanyut a
ells i als seus avantpassats. Potser
'havien compartit amb els comu-
nalistes, pero tenien el dret legal de
recuperar-ho. Es a dir, la primacia
donava drets prioritaris, i amb els
drets prioritaris venia el titol recolzat
pels poders de coaccid de ['Estat. Els
comunalistes van ser expulsats, i es
va promulgar una llei penal que va
convertir en delicte la intrusié en ter-
res alienes. Els poders coercitius de
'Estat van ser utilitzats per a crear la
classe terratinent.”

Empreses

L'empresa pot adoptar moltes
formes. Els empresaris individuals
poden presentar-se com a artifexs
unipersonals propis, poden unir-se
a altres, agrupar els seus recursos
i compartir els rendiments, o po-
den crear una societat. Queda molt
a l'eleccié dels emprenedors, pero
també ho prescriu forga la llei. Si
dues 0 més persones es reuneixen
i realitzen un negoci amb anim de
lucre, la llei les considerara una

7 E.P. THOMPSON, Whigs and Hunters: The Origin of
the Black Act

per a crear la classe terratinent

associaci6 i se'ls aplicara les normes
predeterminades de la llei de socie-
tats. Cada soci pot prendre decisions
en nom de l'associacié amb efectes
vinculants; té dret a participar en
els seus beneficis; i és responsable
dels deutes de la societat que no
estiguin coberts pels propis actius
d'aquesta. La forma societaria es va
convertir en una forma tan atractiva
per organitzar negocis, perque re-
duia els riscos de fer-ne amb altres.
La societat anonima és una entitat
juridica separada i traca un vel legal
al voltant dels actius de la societat,
separant-los dels que sén dels seus
accionistes.® A més, va concedir als
accionistes la immunitat envers

la responsabilitat pel deute de la
societat, un concepte conegut com

a «responsabilitat limitada». Aviat
va permetre als fundadors incorpo-
rar-se sense aprovacio prévia, sub-
jecte Unicament a les disposicions
obligatories de la llei de societats.

La historia no va acabar aqui. Aviat,

els accionistes i la direcci6 van des-
cobrir que la forma societaria es po-
dia utilitzar no només per a recaptar

8 HANSMANN; KRAAKMAN, «Organizational Law as
Asset Partitioning».
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La fallida de Lehman gairebé va fer caure

tot el sistema financer

capital i protegir els accionistes de
la responsabilitat, sind que també es
podria utilitzar per a produir riquesa.
Aix0 va requerir alguns retocs a la
llei, com ara definir un proposit per a
la societat, permetre a les societats
establir altres societats, aixi com
regles que regulen els dividends i la
recompra d'accions. Tard o d’hora, la
majoria de legislatures van acomo-
dar les demandes d'aquests canvis.

En el seu conjunt, aguests canvis van
provocar una modificacié profunda
en l'4s de la forma societaria. Ja no
només s'utilitzava per organitzar
algun negoci «real»; es va convertir
en una eina per a encunyar capital
per dret propi. La historia de Le-
hman Brothers, el banc d’'inversio
nord-america que va fallir espec-
tacularment el 2008, n'és un bon
exemple. La matriu nord-americana
va crear centenars de filials i les va
capitalitzar amb el deute que la ma-
teixa matriu havia generat. Les filials
disposaven ara de suficient patrimo-
ni al balang per aixecar el seu propi
deute, que la matriu va garantir per
reduir els seus costos. De manera
critica, els actius propis de la matriu
estaven formats principalment per
les accions de les filials perque els
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beneficis que havia rebut de les
filials es van pagar amb tota facilitat
pels accionistes.

Entendre aquesta estructura fa que
sigui menys sorprenent el fet d'aca-
bar com va acabar aquest muntatge:
en fallida de tot el grup. Quan massa
filials no podien trobar creditors per
refinangar el seu deute, 'empresa
matriu estava enganxada, i el que
oferia eren accions de les seves
filials i el valor d'aquestes accions
anava disminuint a mesura que aug-
mentava la dificultat financera. La fa-
llida de Lehman gairebé va fer caure
tot el sistema financer, pero per als
accionistes de Lehman —i d'altres
societats d'estructura similar—, el
pla d’encunyacio de capital havia
funcionat. La majoria havien recu-
perat els seus guanys multiplicats
abans de veure les orelles al llop.

Deute

El deute és un contracte entre dues
parts en el qual una concedeix un
credit a canvi de la promesa del deu-
tor de retornar-lo, amb interessos
un cop la llei ho permetés. El fet de
donar i prendre en préstec basat en

la confianga mutua es remunta als
albors de la historia humana. Ara bé,
convertir el deute en capital reque-
reix deslligar l'obligacié de paga-
ment dels vincles socials, facilitar la
capacitat dels creditors de vendre'l a
altri si tenen necessitats de liquiditat
i, en darrera instancia, permetre als
creditors convertir els actius de deu-
te que tenen, en actius més segurs,
preferentment en diners emesos per
'estat. El deute esta estretament
lligat amb l'evolucié dels diners, el
paper dels agents privats —sobretot
els bancs— en el procés de creacid
de diners, i la voluntat de l'estat de
donar suport als mercats monetaris
privats en temps de crisi.

El deute ha evolucionat d'una relacié
personal entre dues parts que no es
podia transferir, a un actiu de capital
fungible que es negocia per valors
de bilions de dolars. El primer pas va
ser la transformacié d'un compromis
contractual personal en una nota
transferible. Seguidament va venir la
transformacié dels bitllets en lletres
de canvi.” Aquestes permetien que

9 ROGERS, The Early History of the Law of Bills
and Notes: A Study of the Origins of Anglo-American
Commercial Law.



els titulars de la lletra obliguessin

al compliment de l'import estipulat
en ella no només contra el deutor
original, sind contra qualsevol que
hagués utilitzat la lletra per pagar
el seu propi deute i 'hagués signat.
Finalment, els bancs van substituir
els sistemes de pagament que es
basaven en lletres de canvi. Pero els
bancs no limitaven les seves activi-
tats a mantenir un sistema de paga-
ment. Rapidament es van adonar que
es podien obtenir beneficis emetent
actius financers: bitllets, diposits,
préstecs i, més recentment, actius
titulitzats i els seus derivats.

Tots aguests actius comparteixen
tecniques de codificacié legal simi-
lars. L'argot financer dissimula les
estructures juridiques mitjangant
etiquetes i acronims elegants, com
ara els vehicles —o entitats— de
proposit especial —SPV, de l'anglés
Special Purpose Vehicle—; acords de
recompra —repos—; Obligacions de
deute garantida —CDO, de l'anglées
Collateralized Debt Obligation—, i
una llarga llista més. Pero al cap i

a la fi, tot es redueix a contractes
combinats amb drets de propietat

0 garanties, i al fidelcomis o dret de
societats per aillar diferents conjunts

El deute ha evolucionat d’'una relacié personal entre dues parts que
no es podia transferir, a un actiu de capital fungible que es negocia

d’actius entre si."% Les estructures
juridiques i la il-lusio de certesa que
atorguen als seus titulars tendeixen
a dissimular una llei fonamental

del deute: sén actius volatils; son
valuosos sempre que els mercats
siguin liquids, pero perden rapida-
ment el seu llustre quan augmenten
les taxes de morositat i els creditors
redueixen les oportunitats de préstec
i de refinancament. L'enfonsament
del mercat dels valors hipotecaris
il-lustra tant 'ascens com la caiguda
del mercat dels actius titulitzats."

Coneixement

El coneixement es pot compartir sen-
se gue minvi, i per aixo s'anomena
bé «no rival». De fet, el coneixement
pot créixer al compartir-se perqué
altres el poden fer progressar vers
noves fronteres. Tanmateix, compar-
tir el coneixement priva l'inventor,

el creador o els seus patrocinadors
corporatius d'assolir els guanys
pecuniaris que se'n pugui derivar.
Per resoldre aguest dilema, es van

10 PISTOR, «A Legal Theory of Finance»

11 LEVITIN; WACHTER, «Explaining the Housing
Bubble».

per valors de bilions de dolars

crear nous drets de propietat per a
aquests actius intangibles, entre els
qguals hi ha patents, drets d'autor —
copyright— i marques registrades,
que s’han denominat conjuntament
«drets de propietat intel-lectual».'

Un cop esdevingués possible incor-
porar legalment els coneixements i
les idees, va ser fonamental deci-

dir on tracar la linia entre allo que
hauria de ser apropiable pels actors
privats i alld que no ho hauria de ser-
ho. En les famoses paraules del jutge
Louis Brandeis' «el coneixement, la
veritat constatada, les concepcions i
les idees» haurien de ser «lliures com
l'aire per a l'is comu»." Aix0 deixa
encara molt espai per a dibuixar els
limits, que s’ha aprofitat per a ampli-
ar l'abast dels actius apropiables.

Al llibre explico la historia de com el
codi genetic, que porta la informacié
de la vida de tots els organismes

12 SELL, Private Power, Public Law: The Globalization
of Intellectual Property Rights.

13 Louis Brandeis va ser magistrat —Associate Jus-
tice— del Tribunal Suprem dels Estats Units de 1916

a 1939, figura juridica i judicial molt rellevant que va

donar forma a la jurisprudéncia moderna d'EUA.

14  TRIBUNAL SUPREM, «Int'l News Serv. v. Asso-
ciated Press, 248 U.S. 215, 250 (1918) —Brandeis, J.,
opinié discrepant, p. 248ff».
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Empényer els limits d’una llei que ja és mal-leable basant-se
en el mantell de la legalitat per dissuadir possibles opositors
és fonamental per a la codificacio del capital

biologics, inclosos els humans, es

va convertir en 'objectiu del «tan-
cament» legal. La seqiencia del
genoma huma és de domini public,
gracies a un esfor¢ important dels
Instituts Nacionals de Salut dels

EUA per mantenir-ho aixi. Aixo deixa
oberta la questié de si els defectes
genetics i les seves seqliencies, o les
manipulacions humanes del codi ge-
nétic podrien ser patentables. L'ofici-
na de patents dels EUA va creure que
aquests invents eren patentables i va
concedir una patent a una corporacio
privada pel seu descobriment de la
seqiéncia genica que és responsable
d’'una de les formes més agressives
de cancer de mama. Gairebé vint
anys després, la Cort Suprema dels
EUA va anul-lar la patent, almenys

en part, sostenint que el codi genetic
en si no és patentable; només ho
podrien ser les modificacions fetes
per humans.

Agquesta va ser una victoria impor-
tant per als metges i pacients que
havien lliurat una llarga batalla legal
contra la patent. Myriad, l'empresa
privada propietaria de la patent havia
cobrat un preu elevat pel kit que
havia desenvolupat per a diagnos-
ticar el defecte genétic, emprant la
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seva patent per a obligar els metges
i els hospitals a canviar de kits de
prova generics més barats per alseu
producte. Com a resultat, molts
pacients ja no podien permetre’s una
prova que podria salvar vides. A més
a més, es va veure ofegat el desen-
volupament de proves millors i més
barates per aquest monopoli legal.

Els amos del codi

L'analisi mostra que, lluny de ser
una caracteristica fixa que s'es-
tableix d'una vegada per totes, la

llei és mal-leable. Els marges del
contingut i el significat dels drets de
propietat i de les garanties, els drets
i les obligacions dels fidelcomissa-
ris, creditors i accionistes es veuen
alterats continuament. S'exploten les
llacunes i les interpretacions esta-
blertes de que és un dret i de que
significa una llei sén pertorbades
per actors econdmics que n'esperen
treure profit. No sempre aconseguei-
xen el que volen. Si, com passa en el
cas de les patents, necessiten una
accié de l'estat per crear un nou dret
propi, hauran de plantejar una ardua
batalla, tot i que a vegades poden
ser rebuts amb els bracos oberts,

tal com suggereix la patent del gen
del cancer de mama que acabo de
comentar. En altres casos, els codifi-
cadors tenen 'avantatge des del bon
comencament, perqué mentre que
ningu guestioni la seva estratégia de
codificacio, poden defensar-la com a
legal.

Empenyer els limits d'una llei que ja
és mal-leable basant-se en el man-
tell de la legalitat per dissuadir pos-
sibles opositors és fonamental per a
la codificacid del capital. Es per aixo
gue els titulars d'actius necessiten
advocats i per aix0 els advocats de
primer ordre poden cobrar honoraris
tan elevats —arribar als quatre digits
en tarifes horaries— pels seus ser-
veis. També és per aixd que anomeno
e advocats els «amos del codi».

Els advocats, o0 més concretament,
els advocats en exercici privat, no
governen l'economia capitalista i els
seus poders no son il-limitats. Pero si
gue tenen el coneixement i les eines
per alterar les regles del joc pels
actors critics a l'economia capitalis-
ta: els posseidors d'actius de capital.
No en va, els actors que contracten
aquests advocats acaben tenint les
millors cartes mentre que d'altres



acaben amb les pitjors. En el joc que
es desenvolupa, persisteix la simula-
cié que tothom és igual davant la llei,
perd aguesta és una nocid d'igualtat
tremendament formalista que ignora
'accés diferenciat que existeix a la
llei i la codificacid del capital.

Es important destacar que les estra-
tegies de codificacié de l'advocat es
basen en la llei existent i assumei-
xen aquest mantell de continuitat,
no de canvi, que és fonamental per
determinar l'autoritat de la llei. Els
moduls basics del codi de capital i la
seva funcio de codificar el capital es
mantenen forca estables. Els drets
de propietat donen als titulars de pa-
tents un dret superior al de qualsevol
altre, tal com ho feien amb la terra i
llurs propietats. El mateix dispositiu
legal que aprofitaven els propietaris
de terres a Anglaterra per protegir
les seves finques familiars dels
seus creditors personals, el fidelco-
mis, s'ha utilitzat durant segles per
protegir els actius del fisc, i avui té
un paper central com a «vehicle de
proposit especial» per protegir els
actius del risc per estructures de
titulitzacié o derivats. | de la mateixa
manera que els propietaris de terres
anglesos van poder aconseguir

Pel que fa als drets de propietat, els estats sobirans encara
reclamen un monopoli legal sobre tots els actius que es

eludir les regles ordinaries de fallida
pel gue fa a béns immobles, també
els inversors han obtingut 'estatus
de «port segur» a les fallides de
reclamacions derivades o de repo
davant d'una contrapart que es troba
en fallida. El domini de la codifica-
cio del capital rau en la capacitat
d'utilitzar el dret existent per a crear
nou capital.

Globalitzacio

Els moduls legals pels quals el capi-
tal és codi, com ara la propietat, les
garanties, el fideicomis, el dret socie-
tari, el concursal i el contractual for-
men part dels ordenaments juridics
«estatals». Es podria conjecturar que
perque el capitalisme global funcioni,
necessitariem un estat global i un
sistema de dret privat global. Cap
d'ells existeix, perd si el capitalisme
global. Aix0 suposa un repte impor-
tant al meu argument que el capital
és dret codificat i el capitalisme no
pot existir sense ell. Hi ha, pero, una
solucio6 senzilla a aguest enigma: el
dret estatal es pot fer portatil, substi-
tuint la necessitat d'un sistema legal
realment global. La base legal per

a la portabilitat de la llei és un cos

troben al seu territori

legal denominat «dret internacional
privat» —i «regles de conflicte de
lleis» a les jurisdiccions anglosaxo-
nes—, que forma part dels ordena-
ments juridics estatals. En els casos
transnacionals, en qué es juga més
d'un sistema juridic, assisteix al jutge
o advocat vers 'ordenament juridic
que cal aplicar.’™

Per als contractes, les parts nor-
malment poden triar lliurement els
seus sistemes legals preferents,

tot i que alguns estats requereixen
alguna connexié amb la llei triada.
Pel que fa als drets de propietat, els
estats sobirans encara reclamen

un monopoli legal sobre tots els
actius que es troben al seu territori.
Aix0 suposa, pero, un problema per
als actius sense ubicacié, és a dir,
per als intangibles. Per als drets

de propietat intel-lectual, la solucid
és que la majoria d'aquests drets
s’han de registrar per existir, i sovint
requereixen registres multiples. Per
als actius financers, aix0 no és tan
facil, perque simplement es poden
codificar a l'emissid. Per a aquests
actius, calia desenvolupar noves nor-

15 YNTEMA, «The Historic Bases of Private Inter-
national Law».
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Les legislacions anglesa i de l'estat de Nova York dominen
la codificacio del capital transaccionat a 'ambit global

mes. Potser no és sorprenent, atesa
la implicacié de molts advocats en
exercici, que la solucio juga a favor
dels titulars de capital financer: ara
poden triar efectivament la seva llei
preferida, sigui incorporant l'emis-
sor a la seva jurisdiccio preferent, o
escollint la llei que regula el contrac-
te entre ells i el gestor del compte
on es registren els actius. En resum,
per als actius financers, els drets de
propietat també s’han convertit en
portables.

Un element critic per a la portabilitat
del dret de propietat és la porta-
bilitat del dret societari. Algunes
jurisdiccions han imposat des de fa
temps el seu poder de reconeixer

0 no una societat constituida sota
dret estranger. Si una societat que
s’hagués constituit en virtut d'una
jurisdiccié estrangera localitzava les
seves operacions principals o la seu
administrativa en aquestes jurisdic-
cions, s'’havien de tornar a formar la
societat segons la legislacio nacio-
nal. Lincompliment comportava la
perdua de la personalitat juridica, fet
que va convertir la societat anonima
en una societat mercantil amb totes
les seves conseqiéncies juridiques.
Aixo fou considerat una restriccio
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a la lliure circulacié de persones
juridiques i de capitals pel Tribunal
de Justicia de la UE al 1999 —seguint
una jurisprudencia similar als EUA
d’aproximadament un segle abans.'
Com a resultat, la majoria dels

estats reconeixen avui una societat
gue s'hagi format sota jurisdiccio
estrangera amb poques objeccions.
La llei concursal és l'tinic modul del
codi de capital que és obligatoria-
ment dret estatal, pero actors privats
ben organitzats han fet pressions per
garantir que la majoria dels paisos
adaptessin el seu dret concursal als
seus contractes.

L'hegemonia juridica i el repte
democratic

Vist amb l'esguard del codi del capital,
el capitalisme global no és un sistema
desvinculat de les lleis estatals. En
canvi, si esta arrelat a sistemes legals
concrets que han acomodat el capital
durant segles i que avui sén la llar no
nomeés dels principals actors de les fi-
nances mundials, sind també dels 100
principals bufets d'advocats globals.
Les legislacions anglesa i de l'estat

16 Enelcas Centros -C-212/97, 9 de marc de 1999.

de Nova York dominen la codificacié
del capital transaccionat a ['ambit
global."”” Aquestes dues jurisdiccions
son, per tant, les emissores norma-
tives pel que fa al capital global. La
majoria de les altres jurisdiccions
reconeixeran i faran complir els drets
legals que crein aquestes; sén els
receptors normatius. Quan s'ofereixen
a reconeixer i fer complir la llei forana
als seus tribunals, atorguen autoritat
a lleis que no provenen de les insti-
tucions que constitucionalment els
faculten a fer lleis en la seva propia
jurisdiccio. Per contra, les legislatures
de les jurisdiccions que es qualifiquen
com a legisladors, estenen l'abast de
les seves lleis molt més enlla dels
limits territorials de la seva jurisdic-
cio. En l'ambit del dret public, aixo

es consideraria una violacié del dret
internacional. Funciona en el dret
privat, perqué el dret privat es concep
ampliament com el mitja pel qual els
actors privats governen la seva propia
relacié horitzontal entre ells.

No obstant aixo, tal com se sug-
gereix en els exemples comentats
anteriorment, el dret privat és una

17 GAROUPA, «Globalization and Deregulation of
Legal Services».



font de poder privat i un poder cada
cop més dificil de controlar en un
mon globalitzat, en el qual uns poden
triar i remenar les lleis per les quals
volen ser governats i els altres se'ls
demana que juguin segons les regles
propies. Els estats es troben sem-
pre al mig de tot aixo. La llei esta
autoritzada pels estats i els estats
controlen, a través d'institucions com
els tribunals o l'ambit politic, 'accés
als mitjans centralitzats de coaccié.
Tanmateix, els estats han perdut en
gran mesura el poder de governar un
sistema economic que es basa en el
dret privati els principals actors del
qual poden triar l'ordenament juridic
qgue millor s'adapti a les seves neces-
sitats. Fins i tot els dos ordres juridics
centrals d'aquest sistema, l'anglés i el
de l'estat de Nova York, tenen dificul-
tats per extreure’s-en, perque acullen
els principals intermediaris financers,
aixi com els principals bufets els ad-
vocats dels quals codifiquen el capital
a escala global. Aquests dos agents
constitueixen una poderosa for¢a eco-
nomica i politica; tots dos han fet les
seves apostes a llarg termini i tenen
els recursos per mantenir-les.

Aix0 suposa un repte fonamental per
a la governanga democratica, que

Es impossible dissenyar un projecte d’institucions que suporti les
pressions dels titulars d’actius que volen continuar codificant el

suposa la capacitat de les ciutada-
nies per determinar-se mitjancant
la llei. Si l'estructura d’'aquestesii la
distribucié de la riquesa entre els
seus membres esta determinada
per actors poderosos que poden
optar lliurement per entrar o sortir
del sistema, l'abast de l'autogovern
democratic es limita. No hi ha solu-
cions facils per a aquest dilema. El
sistema que he descrit és complex
i sostingut per molts interessos.
No hi ha un Unic actor o agent que
sigui objectiu facil de reformar-se.
Més aviat, el sistema s'ha creat i es
manté d'una manera bastant des-
centralitzada, i en gran part oculta
a la vista publica. La major part
dels actes tenen lloc als despatxos
de grans bufets d'advocats, no pas
als parlaments, i molt menys als
debats diaris sobre l'economia i els
objectius que ha de servir. A més

a més, les qliestions legals sovint
sén dificils d'entendre, excepte

per als experts en un subcamp del
dret. L'especialitzacié extrema dels
advocats reunits per a treballar en
un cas, que combinen i recombinen
els seus coneixements en diferents
arees del dret i diferents sistemes
juridics, caracteritza l'advocacia del
capital global.

capital com fins ara

| tanmateix, les entitats politiques no
estan mancades de poder. Encara
tenen eines per intervenir, per rever-
tir alguns dels privilegis legals que
han atorgat al capital, potser fins i tot
sense voler, o per a empoderar els
col-lectius les vides dels quals s’han
tornat més precaries o les veus

dels quals ja no s'escolten. Un cas
evident de candidatura a la reforma
és 'ambit de les regles d'eleccid de
la llei. Les democracies no poden
funcionar si tothom tria i remena la
llei per la qual vol ser governada.

LLa competéencia reguladora no és
del tot negativa, pero sovint serveix
als col-lectius que s6n més mobils i
controlen més recursos, alhora que
deixa de banda altres que no tenen
aquestes opcions. Un altre és l'arbi-
tratge privat, que permet a les parts
saltar-se els tribunals estatals sense
perdre l'opcio6 d'utilitzar-los per a
executar un laude arbitral. De nou, la
idea basica de permetre a les parts
triar els seus jutges no és dolenta.
Tampoc és del tot objectable que els
estats posin a disposicid dels seus
tribunals per executar els laudes,
sense els quals 'arbitratge seria
molt menys atractiu. Tot i aixi, a les
democracies, el poble és el sobira.
Ha consolidat els seus mitjans de
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Entendre el poder del codi legal del capital és fonamental
no només per entendre el capital i, per implicacio, el capitalisme,
sind també per considerar queé fer-hi

coaccié i també hauria de controlar
amb quines finalitats es mobilitzen.
Oferir-los a qualsevol persona que
hagi trobat actius d'una contraparti-
da en el seu pais sense més controls
és una notable abdicacié del poder
sobira. Actualment, els acusats
nomeés poden invocar les violaci-
ons de l'ordre public, dels principis
fonamentals de l'ordenament juridic
intern, per impugnar l'execuci6 d'un
laude arbitral. Com a minim, aquest
llindar s'ha de reduir.

En lloc de més exemples, potser és
més Util explicar la logica d'aquestes
reformes. No es tracta de reformes
a l'engros dels fonaments legals del
capitalisme, sin6 de passos incre-
mentals pero estrategics que es
podrien portar a terme per a trans-
formar el sistema. Al meu entendre,
una reforma a l'engros és inviable
perque els titulars la bloquejaran. A
més a més, és impossible dissenyar
un projecte d'institucions que suporti
les pressions dels titulars d'actius
qgue volen continuar codificant el ca-
pital com fins ara. En canvi, l'émfasi
de les reformes que proposo esta en
els nodes critics de la xarxa d'insti-
tucions juridiques que sostenen el
capital, que pertorbarien el sistema
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existent i crearien obertures per a un
altre d'alternatiu, que també s’hauria
de crear per assaig i error.

Conclusions

El capital té dos ingredients critics:
l'actiu i la codificacio legal. Un actiu

pot adoptar moltes formes diferents.
Pot ser un terreny, una empresa, una
reclamacio de deute, una invencié o
una creacioé... Cadascun d'aquests béns
té el seu propi valor, pero sense el codi
legal, cap d'ells permetria als seus
titulars extreure'n valor pecuniari a
exclusié d'altri. El codi legal no només
afegeix, sind que crea valor. Aixo és en-
cara més evident en el cas dels béns
intangibles, o bé que només existeixen
juridicament, pero també s'aplica a al-
tres béns. Un terreny és només un tros
de terra. Només la seva codificacid
legal en dret de propietat converteix la
terra en bé immoble o en bé de capital.
Entendre el poder del codi legal del
capital és fonamental no només per
entendre el capital i, per implicacid, el
capitalisme, sind també per considerar
que fer-hi. Espero que el meu llibrei la
meva conferencia d'avui hagin fet una
petita contribucio a aquest important
tema. =



