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Buenos Aires, 2 de febrero de 2005.
Al Honorable Congreso de la Nacion.

Tengo el agrado de dirigirme a vuestra honorabilidad con el objeto de someter a su consideraciéon un proyecto
de ley en virtud del cual se regula el régimen al que quedaran sujetos los bonos emitidos por el Estado nacional que
no hubiesen sido canjeados segln lo establecido por el decreto 1.735 del 9 de diciembre de 2004.

Cabe recordar, en primer término, que por la situacion de excepcion que vivio el pais a fines del afio 2001 y a
principios del afio 2002, el Honorable Congreso de la Nacién declar6, con arreglo a lo dispuesto en el articulo 76 de
la Constitucion Nacional, la emergencia publica en materia social, econémica, administrativa, financiera y
cambiaria, delegando en el Poder Ejecutivo nacional un conjunto de facultades por medio del dictado de la ley
25.561, la que regira hasta el 31 de diciembre de 2005 en virtud de la prérroga establecida en la ley 25.972.

Asi también, por las leyes 25.565, 25.725, 25.827 y 25.967, de presupuesto de los ejercicios 2002, 2003, 2004 y del
presente ejercicio, respectivamente, se dispuso el diferimiento del pago de las obligaciones de deuda publica
nacional alli identificadas.

Por otra parte el Poder Ejecutivo nacional, en virtud del articulo 65 de la ley 24.156, se encuentra facultado para
reestructurar la deuda publica en los términos de dicha norma.

En cumplimiento de las mencionadas disposiciones legales, a partir de mayo de 2002 el entonces Ministerio de
Economia comenz6 una etapa de contactos con los tenedores de instrumentos de la deuda publica nacional, cuyos
pagos se encuentran diferidos, a fin de definir la operacion de reestructuracion de dicha deuda.

Como resultado de tales gestiones, se elaboraron los lineamientos para una propuesta de reestructuracion de la
deuda publica con vencimientos impagos, en funcién de la imposibilidad del Estado nacional de atenderla en los
actuales términos contractuales y de la necesidad de relacionar explicitamente la capacidad de pago con un
crecimiento sustentable, creacion de empleo y reduccion de la pobreza.

El Poder Ejecutivo nacional, con el objeto de consolidar la situacién financiera del Estado nacional y de
normalizar las relaciones con los acreedores, implementd la operacion de reestructuracion de la deuda mediante
los decretos 1.733 y 1.735, ambos de fecha 9 de diciembre de 2004. A tal fin, se autorizo la reestructuracion de la
deuda objeto de diferimiento, mediante una operacion de canje de la misma por un conjunto de nuevos
instrumentos representativos de la deuda publica nacional en pesos, dolares estadounidenses, euros y yenes
japoneses juntamente con un instrumento derivado, vinculado al crecimiento del producto bruto interno,
denominado “valor negociable vinculado al PBI”.

Debe sefialarse que, frente a las politicas de sobreendeudamiento anteriormente seguidas en materia de manejo
de la deuda soberana, la reestructuracién contemplada en el decreto 1.735/04, se ha basado en la real capacidad de
pago del Estado nacional.

A partir del dictado de la ley 25.917 que implementa el Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal, ha quedado
establecido el elemento bésico de la politica macroecondmica en curso. ElI camino elegido para la reestructuracion
de la deuda trata de lograr la méxima aceptabilidad del mercado dentro de lo mas importante que es la
sustentabilidad.

La reestructuracion encarada es integral —dificil y compleja— pero la Gnica compatible con un proceso de
crecimiento y de equidad continuado. La oferta realizada muestra la decision de la sociedad argentina de atender
sus obligaciones y de mejorar la situacién de los acreedores en la medida que ello sea a la par con el mejoramiento
de la situacién econémica de la poblacion argentina. Por todo ello es que la oferta de canje no admite mejoras y
debe considerarse definitiva.

En otro orden, y no obstante lo referido anteriormente, asi como también la diversidad de opciones ofrecidas a
los acreedores para que procedan al canje de los bonos de su propiedad emitidos por el Estado nacional, es
probable, tal como habitualmente ocurre en los mercados financieros internacionales, que un porcentaje de ellos
no se someta a la operacion de canje en los términos del decreto mencionado en el parrafo anterior.

Por ello, el proyecto que se eleva a vuestra consideracion propone que el Honorable Congreso de la Nacién
resuelva sobre el particular, en virtud de que conforme al articulo 75 de la Constitucion Nacional le corresponde,
entre otras, la atribucion de contraer empréstitos sobre el crédito de la Nacion, arreglar el pago de la deuda
interior y exterior de la Nacion y fijar anualmente el presupuesto general de gastos y calculo de recursos de la
administracion nacional.

A tales efectos se eleva el proyecto de ley adjunto en mérito a que, segun lo adelantado, la propuesta de
reestructuracion realizada por la Republica Argentina es la Gnica que se compadece con la real capacidad de pago
de nuestro pais, por lo que se estima oportuno establecer que el Poder Ejecutivo nacional no podra, respecto de los
bonos a que se refiere el articulo 1° del proyecto de ley adjunto, reabrir el proceso de canje establecido en el
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Se establece asimismo la prohibiciéon al Estado nacional de efectuar cualquier tipo de transaccion judicial,
extrajudicial o privada, respecto de los bonos mencionados. En este sentido y complementando lo expuesto
precedentemente, por el proyecto adjunto se encomienda al Poder Ejecutivo nacional, dentro de las condiciones de
emision de los respectivos bonos y las normas aplicables en las jurisdicciones correspondientes, realizar las
gestiones necesarias y dictar los actos pertinentes para retirar los bonos que no se hubieran presentado al canje, de
la cotizacion en todas las bolsas y mercados de valores nacionales y extranjeros. Todo ello, en concordancia con lo
establecido sobre los riesgos relacionados con los bonos a que se refiere el articulo 1° del proyecto de ley que se
acompafia, en los documentos de oferta aprobados por el decreto mencionado y presentados ante las autoridades
regulatorias de las jurisdicciones relevantes.

Por Gltimo, el proyecto de ley contempla la situacion de los bonos que, por cualquier causa o titulo, se
encuentren depositados a la orden de tribunales de cualquier instancia, competencia o jurisdiccion, en los que sus
respectivos titulares no hubieran adherido al canje propuesto o no hubieran manifestado su oposicion a adherir al
mismo, disponiendo que quedaran reemplazados de pleno derecho, por bonos discount en pesos. Ello en aras de
proteger el valor econdmico actual que dichos titulos representan, dado que los titulos elegibles que no sean
ofrecidos podran permanecer en mora indefinidamente.

En razén de lo manifestado, confio en que vuestra honorabilidad dara curso favorable al proyecto adjunto, a fin
de posibilitar una solucién adecuada y ecuanime para la dificil situacién expuesta, dando asi por concluida la etapa
de reestructuracion de la deuda soberana.

Dios guarde a vuestra honorabilidad.

Mensaje 72
Néstor C. Kirchner.
Alberto A. Ferndndez. — Roberto Lavagna.
PROYECTO DE LEY

El Senado y la CAmara de Diputados,...

Avrticulo 1° — Sin perjuicio de la vigencia de las normas que resulten aplicables, los bonos del Estado nacional
que resultan elegibles para el canje establecido en el decreto 1.735 del 9 de diciembre de 2004, que no hubiesen sido
presentados al canje segin lo establecido en dicho decreto, quedaran sujetos adicionalmente a las disposiciones de
la presente ley.

Art. 2° — El Poder Ejecutivo nacional no podra, respecto de los bonos a que se refiere el articulo 1° de la
presente, reabrir el proceso de canje establecido en el decreto 1.735/04 mencionado.

Art. 3° — Prohibese al Estado nacional efectuar cualquier tipo de transaccion judicial, extrajudicial o privada,
respecto de los bonos a que se refiere el articulo 1° de la presente ley.

Art. 4° — El Poder Ejecutivo nacional deberd, dentro del marco de las condiciones de emision de los respectivos
bonos, y de las normas aplicables en las jurisdicciones correspondientes, dictar los actos administrativos
pertinentes y cumplimentar las gestiones necesarias para retirar de cotizacion en todas las bolsas y mercados de
valores, nacionales o extranjeros, los bonos a que se refiere el articulo anterior.

Art. 5° — El Poder Ejecutivo nacional remitird al Honorable Congreso de la Nacién un informe que refleje los
efectos del canje y los nuevos niveles de deuda y reduccion de la misma.

Art. 6° — Sin perjuicio de lo establecido precedentemente, los bonos del Estado nacional elegibles de acuerdo a lo
dispuesto por el decreto 1.735/04, depositados por cualquier causa o titulo a la orden de tribunales de cualquier
instancia, competencia y jurisdiccién, cuyos titulares no hubieran adherido al canje dispuesto por el decreto antes
citado o no hubieran manifestado, en forma expresa, en las respectivas actuaciones judiciales, su voluntad de no
adherir al mencionado canje antes de la fecha de cierre del mismo, segun el cronograma establecido por el referido
decreto 1.735/04, quedaran reemplazados, de pleno derecho, por los Bonos de la Republica Argentina a la Par en
Pesos Step Up 2038, en las condiciones establecidas para la asignacion, liquidacion y emision de tales bonos por el
decreto 1.735/04 y sus normas complementarias.

Facultase al Ministerio de Economia y Produccién a dictar las normas complementarias que fueren necesarias
para instrumentar el reemplazo dispuesto en el presente articulo.

Art. 7° — Ratificase el decreto 1.733 del 9 de diciembre de 2004.

Art. 8° — Comuniquese al Poder Ejecutivo.

Néstor C. Kirchner.
Alberto A. Fernandez. — Roberto Lavagna.

—A la Comisién de Presupuesto y Hacienda.
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