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EL TRATAMIENTO CONSTITUCIONAL
DE LA DEUDA EXTERNA

Por el académico Dr. ALBERTO DALLA Via

El tratamiento de la deuda externa se encuentra previsto en
la Constitucion Nacional y sus principios se reflejaron en la poli-
tica internacional sostenida por la Argentina en materia de deuda
soberana, destacidndose especialmente los aportes de Luis Marfa
Drago y de Carlos Calvo al derecho internacional publico.

El art. 69, inc. 4°, del Proyecto de Constitucién para las Pro-
vincias Unidas, elaborado por Juan Bautista Alberdi establecia
que el Congreso “...contrae deudas nacionales, regla el pago de
las existentes, designando fondos al efecto, y decreta emprésti-
tos”, explicando el autor que esto supone para el gobierno federal
el poder de endeudarse en nombre de la Confederacion, o lo que es
lo mismo, de contraer deuda, de levantar empréstitos a su nombre,
suponiendo la posibilidad y la existencia de un crédito nacional.

También Mariano Fragueiro, quien era ministro de Hacien-
da de la Confederacién al tiempo de sancionarse la Constitucion
Nacional, sostuvo en su libro Cuestiones argentinas (1852) la ne-
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cesidad de reconocer la deuda contraida antes de sancionarse la
Constitucion, en resguardo del crédito publico.

Y en ese sentido, los “pactos preexistentes” invocados en el
predmbulo de la Constitucion sefalaron a la deuda o crédito publi-
co como uno de los objetos que la Constitucion debia comprender
entre sus estatutos (art. 16, inc. 5°, del tratado de 4/1/1831, y art.
2° del Acuerdo de San Nicolas del 31/5/1852).

La Constitucion Nacional considera al crédito puiblico como
uno de los recursos que nutren las arcas del Estado federal en or-
den a fortalecer su poder rentistico. El art. 4° dice que “El gobier-
no federal provee a los gastos de la Nacion con los fondos del
Tesoro nacional formado del producto de derechos de importacién
y exportacidon, del de la venta o locacion de tierras de propiedad
nacional; de la renta de Correos, de las demads contribuciones que
equitativa y proporcionalmente a la poblacién imponga el Con-
greso General, y de los empréstitos y operaciones de crédito que
decrete el mismo Congreso para urgencias de la Nacion, o para
empresas de utilidad nacional”.

Por su parte, el art. 75 en su inc. 4° establece que “Corres-
ponde al Congreso (...) Contraer empréstitos sobre el crédito de la
Nacién”.

Conforme a lo sefiala Villegas, “el empréstito no es un ver-
dadero ingreso fiscal, sino un traslado de la financiacion de un
gasto publico a las futuras generaciones. Su fundamento, en el
caso de las emergencias es la solidaridad, y en el de las empresas
de utilidad nacional es un principio de justicia distributiva, ya que
todas las generaciones que se beneficiaran con la obra deben so-
portar su costo.

Para un sector importante de la doctrina cldsica, el emprésti-
to publico es considerado un instrumento de gobierno de caracter
excepcional y extraordinario. En tal sentido, ha sefialado Miguel
S. Marienhoff que, desde el punto de vista econdmico, la vida
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institucional de la Nacioén debe desenvolverse de acuerdo con las
previsiones de la Ley de Presupuesto. Apartarse de éste para re-
currir sistemdticamente al empréstito implica vivir en el desorden.
No es sensato ni aceptable gobernar o administrar sobre la base de
empréstitos.

Alberdi lo defendia en su “Sistema econémico y rentistico”.

“...Siendo el crédito del Estado el recurso mas positivo de
que pueda disponer en esta época anormal y extraordinaria por ser
de creacion y formacion, serd preciso que los gobiernos argentinos
sean muy ciegos para que desconozcan, que faltar a sus deberes en
el pago de los intereses de la deuda, es lo mismo que envenenar
el dnico pan de su alimento, y suicidarse; es algo més desastroso
que faltar al honor, es condenarse a la bancarrota y al hambre.
El gobierno argentino acaba de dar una prueba de que compren-
de esta verdad en toda su latitud, cambiando la organizacién que
habia ensayado por error para su crédito publico, por otra que le
restablece a sus bases mds normales...”

El art. 75, inc. 7°, CN, establece que “Corresponde al Con-
greso (...) Arreglar el pago de la deuda interior y exterior de la Na-
cion”. La interpretacion de este inciso plantea distintas cuestiones
no solamente en cuanto a su acabado significado, sino también en
cuanto a quién corresponde la competencia especifica en materia
de deuda externa.

El término “arreglar” aparece en otros incisos del mismo
art. 75, CN, como los incs. 14 y 15 que, a su turno, establecen que
“Corresponde al Congreso (...) 14. Arreglar y establecer los co-
rreos generales de la Nacion (...) 15. Arreglar definitivamente los
limites del territorio de la Nacidn, fijar los de las provincias, crear
otras nuevas, y determinar por una legislacion especial la organi-
zacion, administracion y gobierno que deben tener los territorios
nacionales, que queden fuera de los limites que se asignen a las
provincias”.



ANALES DE LA ACADEMIA NACIONAL DE CIENCIAS MORALES Y POLITICAS

El art. 75, inc. 7°, que antes de la reforma constitucional de
1994 era el art. 67, inc. 6°, se remonta en cuanto a antecedentes
normativos al art. 2° del Acuerdo de San Nicolds de los Arroyos
que remitia a un “Congreso General Federativo (...) el pago de
la deuda de la Republica, consultando del mejor modo posible la
seguridad y engrandecimiento de la Republica, su crédito interior
y exterior y la soberania, libertad e independencia de cada una de
las provincias”.

También suelen citarse como fuentes secundarias de la nor-
ma en cuestion el art. 50, inc. 10, de la Constitucion Federal de los
Estados Unidos Mexicanos de 1824, que atribuia al Poder Legis-
lativo el “reconocer la deuda nacional y sefialar los medios para
consolidarla y amortizarla” y el art. 1°, secc. VIII, de la Consti-
tucion de los Estados Unidos de América, que atribuye al mismo
poder la misién de “pagar las deudas™.

En ese sentido el término arreglar puede ser vinculado con
un contexto histérico preciso al momento de sancionarse la Cons-
titucion, cudl era el arreglo del empréstito con la casa “Baring
Brothers” de Inglaterra contraido por la provincia de Buenos Aires
durante los afios 20 del siglo XIX y que fuera cancelado recién a
comienzos del siglo XX.

Senalaba al respecto Montes de Oca, haciendo referencia
al entonces art. 67, inc. 6°, CN: “...Las deudas interna y externa
(...) aparecian tan oscuras, tan abstrusas, que no era posible darse
cuenta exacta de su monto o importancia. Se aconsejaba la nece-
sidad de consolidar las cargas del Estado; y para hacer el estudio
prolijo del valor de los créditos, maxime cuando al Congreso se
le habia conferido la facultad de hacer empréstitos y la consolida-
cién en cierto modo participa de sus caracteres, era prudente de-
terminar que seria prerrogativa del Congreso la de arreglar el pago
de las deudas contraidas dentro y fuera de la Nacion...” .
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El empréstito de la Casa Baring Brothers de 1824 se reali-
76 con el objeto de emprender distintas obras como el puerto de
Buenos Aires y la red de agua corriente para la misma ciudad que
recién comenzarian a proyectarse y ejecutarse medio siglo des-
pués. El monto total comprendido en las operaciones de crédito
fue de tres millones y medio de pesos, recibiéndose un adelanto
inicial de un millén de pesos y organizdndose el Banco de Buenos
Aires sobre esa base. En 1826 se organiz6 el Banco Nacional so-
bre la base del primero, de manera que la deuda exterior contraida
estuvo alternativamente en manos de la provincia y de la Nacion.
Al constituirse definitivamente la Nacion después de 1860 la re-
conocié como obligacién propia, aunque los acreedores no acep-
taron novacion alguna que eliminara la responsabilidad directa de
la provincia de Buenos Aires por la deuda originaria. La Nacién
reorganizada arreglé con los acreedores del exterior el pago de
todos los intereses y obligaciones acumuladas, representando al
final el valor del empréstito alrededor de veinticinco millones de
pesos oro.

En 1853 la Nacién mantenia tres deudas exteriores, con-
forme a lo expusiera Benjamin Gorostiaga durante los debates
del Congreso General Constituyente. La primera era la de 1826
y estaba relacionada con el primer empréstito inglés. La segun-
da procedia de 1851, época de la campafia emprendida por Justo
José de Urquiza para derrocar a Juan Manuel de Rosas. La terce-
ra, de 1853, fue autorizada por el propio Congreso Constituyente.
Las tres deudas representaban una suma total de 13 millones de
pesos fuertes que requerian anualmente de 700.000 pesos fuertes
en amortizaciones e intereses. La deuda interior de Buenos Aires
importaba entonces, entre papel moneda y obligaciones particula-
res, doscientos cuarenta millones de pesos del antiguo medio cir-
culante, de manera que la renta aduanera de Buenos Aires estaba
afectada al servicio de la deuda particular .



ANALES DE LA ACADEMIA NACIONAL DE CIENCIAS MORALES Y POLITICAS

Los primeros empréstitos exteriores que contrajo la Nacion,
después de reorganizada en 1862, son los de 1868 y 1871. El pri-
mero, que tenia por objeto sufragar los gastos de la guerra del
Paraguay, fue de 12 millones de pesos fuertes: el interés y amorti-
zacion eran de 6 % y 2,50 %, respectivamente, con afectacion de
las rentas generales y bienes de la Nacion. El segundo empréstito,
por 30 millones de pesos, con interés de 6 % y amortizacion de
2,50 %, garantido con las rentas generales de la Nacién y con el
producto de los derechos adicionales de importacion y exporta-
cion, se destinaba a la cancelacion de los créditos del Banco de
la Provincia y a la construccion de ferrocarriles y puertos. Al fe-
deralizarse la ciudad de Buenos Aires, la Nacion tomo sobre si la
deuda exterior de la provincia.

Los preceptos constitucionales se acataron con regulari-
dad en los primeros tiempos, como ocurrié con el caso de la ley
216 de 1859 al establecer que las emisiones de bonos sélo podian
efectuarse mediante ley del Congreso. Asimismo, la ley 79 del
16/11/1863 que dispuso la organizacién del crédito ptiblico na-
cional.

Cuando en 1873 bajo la presidencia de Nicolds Avellaneda
ocurrio la primera crisis de balanza de pagos, motivada por el alto
endeudamiento en préstamos al gobierno nacional, se produjeron
los primeros sintomas de desorden econémico y se retrajeron las
inversiones extranjeras, superando las importaciones a las expor-
taciones. Al enfrentar la crisis, Avellaneda se dispuso a no dejar
de honrar los compromisos de la Nacion en el mercado financiero
internacional expresando ante el Congreso Nacional: ““...hay dos
millones de argentinos que ahorrardn hasta sobre su hambre y su
sed para responder, en una situacion suprema, a los compromisos
de nuestra fe publica en los mercados extranjeros”, imponiendo un
plan que consistié en aumentar los impuestos a las importaciones
y una reduccién de los gastos del Estado.
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El primer default o incumplimiento de pagos en el exterior
se remonta a 1890 en tiempos de la presidencia de Juarez Celman
con fugas de capitales y una politica monetaria expansiva que dio
lugar a la llamada “crisis de la Baring”. En esa oportunidad fue la
figura de Carlos Pellegrini quien concluy6 exitosamente la nego-
ciacion, reconociendo la deuda y acordando posponer los pagos
hasta finales del decenio; con un plan parecido, aunque mads rigu-
roso que el ya implementado por Nicolas Avellaneda.

En la doctrina constitucional argentina existen discrepancias
en cuanto al alcance que cabe dar al art. 75, inc. 7°, CN. Asi Bidart
Campos sefiala que si bien el término “arreglar” nos da la idea de
que debe existir alguien con quien el tema debe ser arreglado, no
pudiendo resolverse unilateralmente. Sefiala que es con el acree-
dor con quien debe “arreglarse” la deuda, siendo el Congreso el
organo a quien le incumbe arreglar el pago de la deuda y no al
Poder Ejecutivo ni al ministro de Economia o de Relaciones Ex-
teriores.

En tanto que Vanossi relativiza el alcance del término al ar-
monizarlo con otras disposiciones del texto constitucional y citan-
do en su abono la opinién de tratadistas, como Joaquin V. Gon-
zélez, Agustin de Vedia, José Nicolds Matienzo, Carlos Sdnchez
Viamonte, César Enrique Romero y Humberto Quiroga Lavié. En
tal sentido entiende que el problema debe entenderse en el marco
del ejercicio de facultades propias o delegadas, segun el caso y
las circunstancias y que el Poder Legislativo actiia en esta materia
en las unicas oportunidades que la propia Constitucion Nacional
determina especificamente.

En tal sentido, el art. 99, inc. 11, expresamente sefiala. “El
presidente de la Nacion tiene las siguientes atribuciones (...) 11.
Concluye y firma tratados, concordatos y otras negociaciones
requeridas para el mantenimiento de buenas relaciones con las
organizaciones internacionales y las naciones extranjeras, reci-
be sus ministros y admite sus consules”. Esas otras negociaciones
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dan lugar a numerosas practicas frecuentes en el &mbito diploma-
tico como los acuerdos simplificados, notas reversales, etc., que
forman parte de la mayor cantidad de contactos que se realizan en
la practica internacional.

De manera que bien puede afirmarse que la materia referida
a la deuda externa es, desde el punto de vista constitucional, una
materia de competencias divididas o repartidas, para ser asumidas y
ejercidas por distintos organos y en diferentes momentos. No se tra-
ta de competencias compartidas o concurrentes, sino que cada poder
interviene a su turno, el Poder Ejecutivo en la negociacion, como
ocurre con su competencia en materia de relaciones exteriores, en
tanto que el Congreso interviene al aprobar el presupuesto porque
no hay operatividad legal al margen del inc. 8° del art. 75, CN.

Cabe distinguir dos situaciones diversas que se plantean re-
feridas a competencias constitucionales en materia de deuda ex-
terna: la primera es que se trate de empréstitos resultantes de la
emision de titulos publicos, cuyo fundamento se encuentra en la
aprobacion de la ley presupuestaria correspondiente al ejercicio
fiscal respectivo segun lo ha senalado la Corte Suprema de Justicia
de la Nacion al considerar plausible fundar la legitimidad de tales
actos en “...la ratificacion dada por el Congreso en ocasion de la
aprobacion del presupuesto anual...” .

La segunda situacion se refiere a los préstamos de organismos
internacionales de crédito en el orden econdmico-financiero que en-
cuentran sustento en la delegacion prevista en la ley 24.156 como
extension del parr. 1° del art. 16, ley 11.672,y toda vez que aquella
materia delegada ha sido confirmada al cumplirse el plazo previsto
en la cldusula transitoria 8" de la Constitucion Nacional referida al
texto del art. 76, y cuyo vencimiento opero a fin de 1999.

La problematica, de por si compleja de la materia que es-
tamos tratando, se completa con el nuevo art. 124, CN, que en la
parte pertinente sefiala: “Las provincias (...) podrdn también ce-
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lebrar convenios internacionales en tanto no sean incompatibles
con la politica exterior de la Nacién y no afecten las facultades
delegadas al gobierno federal o el crédito publico de la Nacion;
con conocimiento del Congreso Nacional...”

Ya bien senalaba Story en sus Comentarios que “...Si cada
Estado tuviera libertad para hacer tratados o alianzas con un Es-
tado extranjero, tal facultad seria naturalmente subversiva de los
intereses confiados al gobierno nacional. Podria suceder que, si
un Estado contrajese compromisos extrafios a los intereses de otro
Estado, la armonia y la paz de la Uni6n sufrirfa, y en los tiempos
de guerra o de agitacion politica, la existencia misma de la Unién
podria ser comprometida...”.

De alli que resulte necesaria la sancién de una ley de la Na-
cion, en cumplimiento de la pauta general del art. 27, CN, que fije
los grandes marcos o lineamientos habilitantes (umbrella agree-
ment) y que establezca los aspectos sustanciales y procedimenta-
les que deben respetar los Estados locales para que los convenios
que suscriban sean véalidos, de manera que el Congreso pueda in-
tervenir y “tomar conocimiento” antes de la concrecion del tratado
y otorgar o negar la autorizacion. Dicha ley deberia atender, asi-
mismo, y con particular atencion, a la publicidad de los tratados
que se firmen.

Durante la década de los 70 se produjo un importante endeu-
damiento de los paises latinoamericanos con acreedores del exte-
rior, por oposicion a los préstamos de la década anterior que eran
facilitados por el Fondo Monetario Internacional. Durante estos
afios, en cambio, los créditos se encauzaron a través de bancos co-
merciales en los que los paises exportadores depositaron ingresos
del petréleo (petroddlares) que a su vez eran represtados a paises
en desarrollo.

En ese contexto, la politica antiinflacionaria de la Reserva
Federal estadounidense provocd un aumento de las tasas de in-
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terés reales que afecté a los paises deudores que declararon su
imposibilidad de pago, comenzando con México, siguiendo por
Brasil, la Argentina, Bolivia y Venezuela mas tarde.

La respuesta a tal situacion fue el llamado “Plan Baker” que
consistia en que los bancos comerciales otorguen nuevos présta-
mos por 20 billones de ddlares a los quince paises mds endeu-
dados por un periodo de tres afios (1986 a 1988). Por otro lado,
el FMI, el Banco Mundial y otros organismos multilaterales de
crédito debian contribuir con 9 billones de délares adicionales du-
rante el mismo periodo. Como contrapartida, los paises deudores
debian comprometerse a cumplir con politicas de desregulacion,
privatizacion, libre comercio y austeridad fiscal a ser monitorea-
das por el Fondo Monetario Internacional.

El “Plan Baker” sigui6 idéntica suerte que los procesos de
refinanciacion llevados adelante por los bancos comerciales afios
atrds; los desembolsos por parte de estos tltimos no tuvieron lu-
gar en su totalidad, los paises deudores llevaban pesadamente las
reformas comprometidas, y lo que es peor, su situacion econdmica
y social empeoro.

Ante los fracasos recurrentes, en 1989, el nuevo secretario
del Tesoro norteamericano, Nicholas Brady, lanzé una nueva pro-
puesta que, ademds de “quita y espera” mas concesion de nuevos
créditos, implicaba una imperiosa reduccion de la deuda a través
de la securitizacion de los préstamos que documentaban la deuda
externa, colocdndose bonos al publico y siendo la deuda su activo
subyacente. Los “bonos Brady” consistian en un “mend” de bonos
par'y bonos discount, respectivamente, que solian tener una dura-
cion de treinta afios desde su emision.

Mientras algunos sostienen que la utilizacion del mercado
de capitales para reestructurar deuda fue muy util al alargar plazos
y reducir montos; otros sostienen que no hizo més que aumentar
la deuda mediante el otorgamiento de “créditos puente” por los
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bancos, facilitando la compra a precios irrisorios de empresas es-
tatales como Yacimientos Petroliferos Fiscales.

Una de las consecuencias mds negativas de esta modalidad
ha sido la atomizacion producida en el universo de acreedores,
circunstancia que adquiere un efecto muy importante en los pro-
cesos de reestructuracion de deuda como la que debi6 llevar ade-
lante el gobierno argentino. El establecimiento de una jurisdiccién
distinta de la del pais deudor, la eventual o nula receptividad que
pueden llegar a tener presiones de gobiernos u organismos multi-
laterales en ese tipo de acreedores, como asi también la diversidad
de intereses en juego, conlleva a que la realizacion de un juicio
ante la falta de cumplimiento de un pais deudor aparece como una
opcion muy favorable para los llamados Mavericks o “acreedores
recalcitrantes”, entre los que se encuentran los llamados “fondos
buitres”.

En relacion con la reestructuracion de la deuda durante la
etapa del “Plan Brady” fue sancionada la ley 24.156 de Adminis-
tracion Financiera de los Sistemas de Control del Sector Publico
Nacional, que entr6 en vigencia en 1993. El art. 56 de esa ley rei-
tera el principio constitucional, conforme al cual los empréstitos y
operaciones de crédito que decrete el Congreso deben serlo “para
urgencias de la Nacion, o para empresas de utilidad nacional”.

El art. 65 de la misma ley dispone: “El Poder Ejecutivo na-
cional podra realizar operaciones de crédito publico para reestruc-
turar la deuda publica mediante su consolidacién, conversion o re-
negociacion, en la medida en que ello implique un mejoramiento
de los montos, plazos y/o intereses de las operaciones originales™.

El art. 5° de la ley 24.156 enfatiza la interrelacién existente
entre el sistema de crédito publico y el sistema presupuestario.
Este aspecto ha sido destacado por Garcia Lema resaltando la im-
portancia de “programacién’ en el sistema de crédito piblico, y su
vinculacién con la politica presupuestaria, residiendo la misma en
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que dichos programas comprenden deuda ptblica cuyos servicios
de intereses y amortizaciones de capital deben realizarse, usual-
mente, en un nimero determinado de ejercicios futuros.

En el marco de la crisis ante la salida de ley de convertibi-
lidad del peso y la imposibilidad econdmica financiera de Estado
Nacional de atender las obligaciones de la deuda publica, éste dejo
de cumplir con sus obligaciones financieras. El Congreso de la
Nacién, a fin de superar dicha crisis, dictd la “emergencia publi-
ca en materia...economica,.. financiera y cambiaria...delegando
en el Poder Ejecutivo las facultades comprendidas en la presente
ley..”. Expresamente dispuso la delegacién con arreglo a lo dis-
puesto en el articulo 76 de la Constitucion Nacional. Esto se cono-
ci6 como el default (incumplimiento) de la deuda.

En la segunda mitad del 2003 comenzé una ronda de nego-
ciaciones para su reestructuracion y en septiembre de 2004 se ini-
ciaron los tramites formales para la realizar un canje de los viejos
titulos en default por tres nuevos instrumentos: el bono par, sin re-
duccién de capital nominal y con un plazo de 35 afios, el discount,
con una gran quita en su valor nominal y el quasi par, que estuvo
en el medio de los dos.

El canje fue lanzado formalmente por Dec. 1735/2004 y es-
tuvo abierto originalmente entre el 12 de enero del 2005 y 25 de
febrero de 2005 y la informacion publica destaco que fue aceptado
por aproximadamente el 76% del capital de la deuda en default.
Ademds, posteriores reaperturas de la oferta permitieron que la
participacion alcanzara casi el 93%.

Mucho se ha discutido sobre el real impacto econémico so-
bre los acreedores. Ello depende de complejos célculos financieros
pero sin dudas la quita, diferimiento de plazos y demds cambios de
condiciones, medidas en moneda dura, fueron muy significativas.

Al no existir un régimen de insolvencia soberana, aquellos
que no aceptan el canje mantienen sus instrumentos de deuda ori-
ginales y quedan en condiciones de litigar en diferentes juzgados
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y jurisdicciones a fin de obtener el cobro de acuerdo a los términos
y condiciones propios de aquellos instrumentos.

Esto genera que acreedores que originalmente se encontra-
ban en igualdad de condiciones, terminen en situaciones juridicas
distintas: una mayoria (hold-in) tolera quitas enormes y otros que
se mantienen en las condiciones originales de cada uno (hold-
outs). Desde una mirada econdmica se suele advertir que quienes
aceptan quitas aportan a un beneficio comun del que se aprovecha,
luego, esa una minoria que pretenderia cobrar el 100 % o incluso
mas si ha adquirido el titulo por debajo de la par. Es la situacién
de los llamados free-riders o aventajados.

En este marco, el Estado Nacional intent6 asegurar un trato
equitativo para todos los acreedores que estuvieran en condiciones
equivalentes. Para ello se incluyeron diferentes previsiones en los
términos de los nuevos titulos. Entre ellas, por ejemplo, el derecho
a que, en caso de que Argentina realizara una oferta mejorada a
favor de quienes no hubieran ingresado, los aceptantes tendran
derecho a acceder a la misma mejora.

El Congreso Nacional dict6 la Ley 26.017, denominada, ley
cerrojo por la cual dispuso que el Poder Ejecutivo no podia reabrir
el proceso de canje ni efectuar transacciones judiciales ni acuerdo
privados respecto de la deuda reestructurada. Luego se decidid
suspender sus efectos para ampliar la adhesion original. El Acadé-
mico Juan Sola sostuvo la inconstitucionalidad de dicha Ley.

Respecto a los litigios en nuestro pais, la Corte Suprema
resolvid en autos “Galli, Hugo G. y otro ¢/ Estado Nacional” -re-
clamo en base a titulos cuya legislacion aplicable era la Argentina-
que el Estado Nacional tiene facultades para modificar unilateral-
mente las condiciones originarias de los instrumentos de deuda,
tanto en cuanto a diferimiento de los plazos, como a tasas de inte-
rés, moneda, incluso cuando ello implique quitas sustanciales, y
rechazo la accién que perseguia el cobro integro de la deuda.
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La doctrina de “Galli” aplicable a titulos bajo legislacion
argentina fue extendida por nuestro méximo tribunal en autos
“Rabolini, German ¢/EN s/amparo” a titulos que se regian por le-
gislacion extranjera. Al rechazar el reclamo, la Corte dijo que ha
establecido en “Galli” una “...doctrina de amplios alcances —con
respaldo en un principio de derecho de gentes...” respecto de las
facultades del Estado.

Ademds, en el caso “Claren Corporation ¢/EN s/exequdtur”
la Corte deneg6 el reconocimiento y ejecucion (exequatur) de una
sentencia extranjera emitida por un Tribunal Federal de Primera
Instancia de los Estados Unidos con asiento en Nueva York, que
hacia lugar a la ejecucién de titulos de deuda de un acreedor que
no acepto la reestructuracion. La Corte Suprema entendié que di-
cha sentencia a favor de los bonistas que no aceptaron la reestruc-
turacion es contraria al orden publico local reconocido en el caso
“Galli”.

La suma de los criterios establecidos en los casos Galli,
Rabolini y Claren consolidé una doctrina judicial del méximo tri-
bunal que genera que aquellos que no han aceptado la reestructu-
racion no tenga a disposicion herramientas judiciales que les per-
mitan cobrar la deuda en sus términos originales en la Argentina.
En este sentido localmente la reestructuracion quedo judicialmen-
te blindada.

Sin embargo, no ocurre lo mismo en los litigios internacio-
nales. Como dijimos Argentina tenia, a fines, de 2001 vigente ins-
trumentos de deuda publica en multiples monedas y con jurisdic-
cion pactada en varios paises. También se han iniciado arbitrajes
en el marco de los convenios de proteccion de inversiones bajo en
el CIADI. Esto dio lugar a litigios en varios paises, algunos de los
cuales aun estan pendientes.

Los tribunales extranjeros no necesariamente siguen los cri-
terios establecidos por nuestra Corte Suprema y, sin perjuicio de
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las defensas de Argentina, en muchos casos han dictado sentencias
de ejecucion contra nuestro pais tratando el incumplimiento del
endeudamiento publico como un acto de comercio.

En base a esas sentencias, los acreedores han intentado con
relativo poco éxito el cobro por vias de ejecucion ya sea, en los
paises donde obtuvieron las sentencias, ya sea en Argentina, o in-
cluso en terceros paises. En especial, se han intentado medidas
ejecutivas en los Estados Unidos, particularmente en Nueva York,
que funciona como centro de los movimientos financieros inter-
nacionales.

Enel caso “NML LTD v. Republic of Argentina”. los actores
obtuvieron una medida de ejecucion de sentencia en virtud de una
interpretacion del la cldusula de “pari passu” de la deuda origi-
naria. En la interpretacion de los tribunales norteamericanos dicha
clausula obliga a Argentina a cumplir todas sus deudas, tanto la
reestructurada como la que audn estd en default, (en tanto tengan
la misma prelacién), de la misma manera. Por lo tanto, como Ar-
gentina estaba cumpliendo integramente con las sumas exigibles
en virtud de la deuda reestructurada correspondia que cumpla in-
tegramente también con la no canjeada.

A su vez, ordend a todos los participantes involucrados en
el proceso de transferencia y pago, a los abogados, asesores, em-
presas de clearing, y bancos a que se abstenga de cooperar con
Argentina en cualquier pago que no cumpla con lo dispuesto por
el tribunal.

Dicha decision fue ratificada por la Cdmara de Apelaciones
Federal y la Suprema Corte de los Estados Unidos denegé su in-
tervencion por via de certiorari, en virtud de lo cual la sentencia
quedo firme. Las obligaciones del Sector Publico nacional, pro-
vincial y municipal vigentes al 3 de febrero de 2002 denomina-
das en ddlares estadounidenses u otra moneda extranjera, cuya ley
aplicable sea solamente la ley argentina, se convertirdn a pesos
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uno con cuarenta centavos ($ 1,40) por cada ddlar estadounidense
0 su equivalente en otra moneda extranjera y se ajustaran por el
Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (C.E.R.).

Las obligaciones del Sector Publico nacional, provincial y
municipal vigentes al 3 de febrero de 2002 denominadas en ddla-
res estadounidenses u otra moneda extranjera, cuya ley aplicable
sea solamente la ley argentina, se convertirdn a pesos uno con cua-
renta centavos ($ 1,40) por cada délar estadounidense o su equiva-
lente en otra moneda extranjera y se ajustaran por el Coeficiente
de Estabilizacion de Referencia (C.E.R.).

En cuanto a los principios internacionales aplicables en la
resolucion de conflictos judiciales planteados en relacion con la
deuda externa, cabe recordar que en razén de las cldusulas de re-
nuncia de soberania o de sometimiento voluntario, la mayor parte
de la deuda soberana se encuentra sujeta a la legislacién nortea-
mericana y a la jurisdiccion del tribunal del distrito sur del estado
de Nueva York, por encontrarse en ese lugar el mercado en que se
comercializan los titulos.

Puede observarse del anélisis de los fallos de los tribunales
norteamericanos en general han mantenido una posicién “proa-
creedor” observdndose en ese sentido que el viejo adagio romano
favor debitoris se ve superado en el mercado de bonos por una
rigida aplicacion del principio pacta sunt servanda. Asi, por ejem-
plo, la prictica de adquirir titulos de deuda soberana con el solo
proposito de iniciar acciones judiciales tendientes a perseguir su
cobro, ha sido legitimada por los tribunales estadounidenses en el
caso “Elliot Associates” de 1999 .

Subyace en el fondo de esta cuestion la letra del art. 116,
CN, en su enumeracion posterior a la reforma de 1994, que sefala
“...corresponde a la Corte Suprema y a los tribunales inferiores
de la Nacién el conocimiento y decision de todas las causas que
versen sobre puntos regidos por la Constitucién y por las leyes de
la Nacidn (...) y de los asuntos en que la Nacidn sea parte...”.
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Al respecto sefialaba Werner Goldschmidt en su Derecho in-
ternacional privado que no es verosimil que la Constitucion haya
querido excluir la posibilidad en cuanto a que la Nacién litigara
como actora ante un tribunal extranjero ya que si los bienes del
deudor estén en el extranjero, forzosamente la Nacion necesitaria
recurrir a tribunales extranjeros, aunque solo fuese a fin de pedir-
les el exequdtur de la sentencia argentina. Pero considera el mis-
mo autor, en cuanto a la sumision de la Nacion como demandada
a tribunales extranjeros, que no se debe conceder sino en casos
excepcionales.

En definitiva, la cuestiéon podria reducirse a la clasica di-
vision doctrinaria entre actos iure imperii y actos iure gestionis,
diferenciando aquellos actos en que el Estado actiia en sentido
propio como poder publico —en cuyo caso cualquier prérroga de
jurisdiccién debe interpretarse de manera limitada— de aquellos
otros casos en que el Estado se comporta como podria hacerlo
cualquier persona de derecho privado.

El final de la historia reciente ha sido la sancién de la Ley
27.249 que derog6 la ley cerrojo y tiene la virtud de representar un
cambio a una prolongada tendencia incumplidora, con el propdsi-
to de solucionar la problemética de la deuda externa morosa, a los
efectos de que el pais pueda volver a insertarse en los mercados
internacionales de crédito y disminuir el “riesgo-pais”. La ley crea
en el &mbito del Congreso de la Nacién una Comisién Permanente
de Seguimiento y Control de la Gestién de Contratacion y de Pago
de la Deuda Exterior de la Nacién (art. 18).

Por nuestra parte, oportunamente hemos celebrado esa deci-
sién en una nota de opinidn. Destacando que nuestros gobernantes
se hayan por fin decidido a que la solucién de los grandes temas
econdmicos se enmarque en la Constituciéon y en los procedimen-
tos que esta establece. Nuestra postergada seguridad juridica asi
lo requiere.
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Esta dltima medida, perece ir en el sentido reclamado por
algunos analistas de este tema como Douglas Ellespe, quien se
ha lamentado en cuanto a que la ultima reforma constitucional no
haya establecido limites al endeudamiento externo.

La deuda externa, vista en términos de dominacién y depen-
dencia en las relaciones internacionales, ha sido pasible de las mds
variadas propuestas y no menos discursos politicos. En esa larga
lista se encuentra incluidas las apelaciones a la intervencion de la
Iglesia Catdlica, el pronunciamiento de la Corte Interamericana de
Derechos Humanos y de la OEA por el mecanismo de la “opinién
consultiva”, la adopcién y concertacion de estrategias comunes en
el dmbito del Mercosur, las propuestas de formacién de un “club
de deudores”, etcétera.

En los ultimos tiempos, en algunos foros se ha propuesto
introducir a la consideracion de tribunales regionales y cortes in-
ternacionales de justicia opiniones consultivas acerca de la apli-
cacion de principios generales del derecho, derivados del dere-
cho privado para ser aplicados en los procesos y negociaciones
vinculados a las demandas de acreedores privados u organismos
internacionales de crédito sobre paises endeudados.

Entre tales principios se mencionan el principio favor debi-
toris, la teoria de la imprevision, el abuso del derecho y la exten-
sion de los procesos concursales privados a los paises aplicando
el principio de conservacion del deudor. Desde nuestro punto de
vista, tales posiciones pueden tener valor politico, pero desde el
punto de vista juridico puede resultar riesgoso llevar al &mbito del
derecho privado principios que tradicionalmente se han planteado
desde el derecho publico, en donde tiene primacia la soberania
estatal.

Se ha llegado a sostener la conveniencia de incorporar en
los programas de la carrera de Abogacia el tratamiento de la deuda
externa desde la dptica que estamos refiriendo, olvidando algunos
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de los proponentes que se trata precisamente de una materia que
es parte de los contenidos del derecho constitucional, del derecho
financiero y de politica econdmica argentina. Es —paradéjicamen-
te— en el marco de procesos judiciales considerados en la 6rbita
del derecho privado donde aparecen bienes puiblicos embargados,
ya sea por cldusulas expresas de renuncia de soberania o por la
pérdida de identificacion de las partes intervinientes.

En sus ultimas intervenciones, el maestro Alberto Antonio
Spota ensefiaba que la globalizacion era el nombre que en nues-
tros tiempos cabia dar al imperialismo o a la dominacion; supone
la subordinacion de una parte al todo y torna rigidos los procesos
histdricos, para presentarlos como inalterables e irreversibles. La
globalizacion podria ser explicada como un proceso de profundi-
zacion de las relaciones internacionales, con propension a abarcar
funciones antes intangiblemente locales.
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