+*2015+ANO DEL BICENTENARIC DEL CONGRESO DE LOS PUEBLOS LIBRES”

DIRECCION GENERAL DE PUBLICACIONES
ORDENES DEL DIA

coN'ime‘f_s'ci'Méi"'(ﬂmﬂu.,= |

CAMARA DE SENADORES

SESEONES ORD!NARiAS DE 2015

ORDEN DEL DIA N° 741

Impreso el dia 30 de septiembre de 2015

SUMARIO

COMISION DE RELACIONES
EXTERIORES Y CULTO

Dictamen en el mensaje y proyecto de ley del
Poder Ejecutivo, por ¢l que se declara de
orden pubtico los Principios Basicos de los
Procesos de Reestructuracion de la Deuda
Soberana. (P.E. 169/15.)

Dictamen de comision
Hownorable Senado:

Vuestra Comision de Relaciones Exteriores
y Culto ha considerado el expediente P.E.-
169/15 {mensaje 1,949/15) y proyecto de ley
del Poder Ejecutivo, relativo a ia adopcion de
los Principios Basicos de los Procesos de Rees-
tructuracién de 1a Deuda Soberana, aprobados
el 10 de septiembre de 2015 por resolucién
A/RES/69/319 de 1la ONU; v, por las razones
que daré el miembro informante, os aconseja
su aprobacion. :

De acuerdo a lo establecido por el articulo
110 del Reglamento del Honorable Senado, este
dictamen pasa directamente al orden del dia.

Sala de la comision 30 de septiembre de 2015.

Ruperto E. Godoy — Maria de los
Angeles Higonet — Beatriz L.
Rojkés de Alperovich — Maria: L.
Leguizamén — Marina R. Riofrio —
Pedro G. A. Guastavino — Rosana
A. Bertone — Rodolfo J. Urtubey —
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Juan M. Abal Medina — Marcelo J
Fuentes.

.. PROYECTO DE LEY.
El Senado y Camara de szwados de la Nacion,...

Articulo 1°. — Declaranse de orden ptblico
“los Pr1n01p105 Bésicos'de o ";Procesos deRe;
“tructuracion de’la-Deiida-Soberana; aprobadds s b
el 10 de septiembre de 2015 mediante la reso-
lucién A/RES/69/319:dg Ja Asamblea General

de las Naciones Unidas en su sexagésimo
noveno periodo de sesiones, los que forman
parte;del ordenamlento Jundlco de la  Repuiblica
Argentina.

Art. 2° —Los principios referidos en el articulo
precedente se acompafian en el anexo que forma
parie integrante de la presente ley. -

Art. 3°, — Comuniquese al Poder Ejecutivo.

CrisTINA FERNANDEZ DE KIRCHNER.

Anibal D, Ferndndez. — Axel
Kicillof. — Héctor M. Timerman.

ANEXO

~ PRINCIPIOS BASICOS DE LOS
PROCESOS DE REESTRUCTURACION
DE LA DEUDA SOBERANA

t. Un Estado soberano tiene derecho, en ¢l
gjercicio de su facultad discrecional, a elaborar
sus politicas macroeconomicas, incluida la
reestructuracién de su deuda soberana, derecho
que no debe verse frustrado ni obstaculizado
por medidas abusivas. La reestructuracién
debe hacerse como tiltimo recurso, preservando
desde el inicio los derechos de los acreedores,

2.'El prm01p10 de que el deudor soberano
y todos sus acreedores deben actuar de buena
fe'implica su participacion en negociaciones
constructivas de reestructuracién de la deuda
sobérana'y en’ otras ctapas del proceso con el
proposito de Testablecer la sostenibilidad de
la'deuda y el servicio'de'la deuda dé mhanera
rapiday duradera yde obtenet el apoyo de'una
masa. critica de acreedores mediante un didlogo
constructivo acerca de las condiciones de la
reestructuracion., . :

3. El principio de la transparenma debe pro-
moverse paraaumentar la rendicién de cuen-
tas de los interesados, lo que puede lograrse

2



“2015 - ANQ DEL BICENTENARIC DEL CONGRESO DE LOS PUEBLOS LIBRES"

compartiendo oportunamente tanto datos como
procesos relacionados con la renegociacion de
la deuda soberana. .

4. El principio de la imparcialidad exige que
todas las instifuciones y agentes involucrados
en las reestructuraciones de la deuda soberana,
incluso a nivel regional, de conformidad con
sus mandatos respectivos, sean independientes
y se abstengan de ejercer toda influencia inde-
bida en el proceso y en otros interesados o de
realizar actos que generen conflictos dé interéds
0 corrupcion o ambos.

5. El principio del trato equitativo impone
a los Estados la obligacién de abstenerse de
discriminar arbitrariamente a los acreedores,
a menos que la diferencia de trato esté justifi-
cada conforme a derecho, sea razonable y se
corresponda con las caracteristicas del crédito,
garantice la igualdad entre los acreedores y
sea examinada por todos los acreedores. Los
acreedores tienen derecho a recibir el mismo
trato en proporcion con su crédito y con las
caracteristicas de éste. Ningun acreedor o grupo
de acreedores debe ser excluido a priori del pro-
ceso de reestructuracidn de la deuda soberana.

6. El principio de la inmunidad soberana de
jurisdiccion y ejecucion en materia de reestruc-
turacion de la deuda soberana es un derecho de
los Estados ante los tribunales internos extran-
jeros, y las excepciones deberdn interpretarse
de manera restrictiva.

7. El principio de la legitimidad implica que
al establecer instituciones y realizar operacio-
nes relacionadas con la reestructuracion de la
deuda soberana se deben respetar, en todos los
niveles, los requisitos de inclusion y el estado
de derecho. Los términos vy condiciones de los
contratos originales seguirdn siendo validos
hasta que sean modificados mediante un acuer-
do de reestructuracidn. ’

8. El principio de la sostenibilidad significa
que las reestructuraciones de la deuda soberana
deben realizarse de manera oportuna y eficiente
y crear una situacién de endeudamiento es-
table en el Estado deudor, preservando desde
el inicio los derechos de los acreedores y a la
vez promoviendo el crecimiento econdmico
sostenido e inclusivo y el desarrollo sostenible,
minimizando los costos econémicos y sociales,
garantizando la estabilidad del sistema finan-
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ciero internacional y respetando los derechos
humanos.. ‘

9. La reestructuracién por mayoria implica
que los acuerdos de reestructuracién de la deuda
soberana que sean aprobados por-una mayoria
cualificada de los acreedores de un Estado no se
veran afectados, perjudicados u obstaculizados
de otro modo por otros Estados o por una mino- -
ria no representativa de acreedores, que deben
respetar las decisiones adoptadas por la mayoria
de los acreedores. Debe alentarse a los Estados
a que incluyan clausulas de accion colectiva en
sus emisiones de deuda soberana.

Mensaje del Poder Ejecutivo Nacional

Buenos Aires, 18 de septiembre de 2015.
Al Honorable Congreso de la Nacion:

Tengo el agrado de dirigirme a vuestra
honorabilidad con el objeto de someter a su
consideracion un proyecto de ley relativo a
la adopcién de los Principios Bésicos de los
Procesos de Reestructuracion de 1a Deuda

Sobgrana, aprobados el 10 de septiembre de.

2015 mediante la resolucion A/RES/69/319 de
la Asamblea General de las Naciones Unidas
en su sexageésimo noveno periodo de sesiones.

La sancion de la norma legal que se propone
por el presente tiene por objeto dar cumplimien-
to al punto 2 de la mencionada resolucién, a
través del cual se “|...] invita a todos los Estados
miembros y Estados observadores, a las organi-
zaciones internacionales y entidades competen-
tes y a otros interesados pertinentes a que apo-
yen y promuevan los Principios Bésicos[...]”.
En consecuencia, y en el entendimiento de que
el apoyo y la promocién de dichos principios
no sdlo comprende su considéracién y aplica-
ci6n en futuros procesos de reestructuracion de
deuda soberana, sino también la imposibilidad
de dejarlos de lado por la mera discrecion de
las partes involucradas en dichos procesos, a
través de la presente iniciativa, se propicia la
declaracion de orden piblico de los principios
basicos alli contenidos, ‘

Como es de publico conocimiento, el Ho-
norable Congreso de la Nacién, mediante el
articulo 6° de la ley 25.565, publicada en el
Boletin Oficial de fa Reptblica Argentina el 21
de marzo de 2002, dispuso en forma expresa el

diferimiento de los pagos de los servicios de la
deuda publica a efectos de atender las funciones
basicas del Estado nacional. Tal diferimiento
de pago constituyd el pleno ejercicio de las
atribuciones soberanas y constitucionales de la
Repiblica Argentina para, de ese modo, hacer
irente a una crisis estructural que puso en jaque
a su propia institucionalidad.

Con postertoridad, en uso de las facultades
conferidas por los incisos 7 y 8§ del articulo 75
de la Constitucién Nacional, el Honorable Con-
greso de la Nacion sanciond la ley 25.827, de
presupuesto general de la administracién nacio-
nal para el ejercicio 2004, a través de la cual por
su articulo 59 se ordend “[...] el diferimiento de
los pagos de los servicios de la deuda publica
del gobierno nacional, contraida originalmente
con anterioridad al 31 de diciembre de 2001, o
en virtud de normas dictadas antes de esa fecha,
hasta que el Poder Ejecutivo nacional declare
la finalizacién del proceso de reestructuracion
de'la misma”.

Fue asi que a través del decreto 1.735 de
fecha 9 de diciembre de 2004 la Repiblica
Argentina abrid el “Canje 2005” para la rees-
tructuracion de la deuda del Estado nacional
mediante una operacion de canje nacional e
internacional, que tuvo una adhesidn superior
al setenta y seis por ciento (76 %). Con poste-
rioridad, sobre la base de lo dispuesto por la ley
26.547 que, entre otras cuestiones, mediante su
articulo 2° autorizé al Ministerio de Economia y
Finanzas Plblicas a realizar todos aquellos ac-
tos necesarios para la conclusion del proceso de
reestructuracion de los titulos pablicos, el Poder
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Ejecutivo nacional abrié el “Canje 2010”, me-
diante ¢l dictado del decreto 563 de fecha 26 de
abril de 2010, que dispuso la reestructuracion
de la deuda del Estado nacional instrumentada
en los titulos ptiblicos que fueran elegibles para
el canje dispuesto en ¢l decreto 1.735/04, el cual
permitié que la adhesion al proceso de rees-
tructuracion de la deuda argentina llegara a un
noventa y dos coma cuatro por ciento (92,4 %).

Sin perjuicio del exitoso proceso de rees-
tructuracion de la deuda emprendido por el
Hstado nacional, una serie de medidas judicia-
les dictadas en los Estados Unidos de América
obstruyeron el procedimiento para el cobro de
los tenedores de titulos de la deuda publica rees-
tructurada en los afios 2005 y 2010, En efecto,
las llamadas Ordenes “pari passu™ dictadas en
la cansa “NML Capital Lta. et al v. Republic
of Argentina”l!, en tramite ante el juzgado de
distrito Sur de la ciudad de Nueva York, Estados
Unidos de América, supusieron la obstaculi-
zacién del cobro de los pagos efectuados por
la Republica Argentina a los acreedores que
entraron en los canjes 2005 y 2010. Dichas
drdenes entraron en plena vigencia con fecha
16.de junio de 2014, como resultado de la de-
cision de la Suprema Corte de Justicia de los
Estados Unidos de América de no conceder ¢l
recurso de “writ of certiorari” presentado por
la Republica Argentina®,

Como lo ha reconocido el propio gobierno
de los Estados Unidos de América, asi como
la Republica Federativa del Brasil, los Estados
Unidos Mexicanos, la Republica Francesa,
¢l Fondo Monetario Internacional (FMI), la
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Co-
mercio y Desarrollo (UNCTAD, por sus siglas
en inglés) y otras numerosas organizaciones
internacionales, estas decisiones del Poder
Judicial estadounidense generan graves conse-
cuencias sistémicas no sélo para la Republica
Argentina sino para cualquier Estado que, en
el futuro, deba recurrir a una reestructuracion
de su deuda. Esto se debe a que las llamadas

1. Orden del juez Griesa de fecha 23 de febrero de
2012, modificada por la orden del 21 de noviembre
de 2012, y orden del juez Griesa (formula de pago)
también de fecha 21 de noviembre de 2012, ' '

2. Decisién de la Corte Suprema de Justicia de los
Estados Unidos de América, con fecha 16 de junio de
2014, . :

drdenes “pari-passu”, al brindar un instrumento
coercitivo a demandantes especulativos para
cobrar el total del crédito exigido, desalientan
la participacion de otros acreedores en futuras
reestructuraciones, ya que nadie aceptara, en el
futuro, una quita sabiendo que puede obtener el
cien por ciento (100 %) del valor de su titulo
tras litigar judicialmente contra el Estado deu-
dor, aun cuando lo hubieren adquirido a precio
de remate aprovechando la situacion critica de
un Estado con problemas. financieros. Es por
ello que, ademas de poner en riesgo cualquier
intento de los Estados de encarar procesos de
reestructuracion de deuda voluntaria, estas de-
cisiones avalan e incentivan, sin lugar a dudas,
la especulacion y la usura.

Frente a esta situacidn, la Replblica Argen-
tina adopté una serie de medidas, tanto en el
plano local como en el internacional, tendientes
a garantizar no s6lo sus derechos soberanos,
sino también los de sus acreedores de buena
fe. Asi, en el plano local, deben destacarse la
sancion de la ley 26.984, Pago Soberano - Rees-
tructuracién de Deuda y la implementacion de
medidas adminisirativas y judiciales tendientes
a garantizar los derechos de los tenedores de
titulos de la deuda piblica reestructurada en los
afios 2005 y 2010 afectados. por las decisiones
de la justicia estadounidense. Adicionalmente,
en el plano internacional, la Reptblica Argentina
ha realizado un arduo trabajo diplomético en
distintos foros —G77 + China, G20, UNCTAD,
UNASUR, Mercosur, CELAC, entre tantos
otros—, & los fines de lograr una solucion consen-
suada a la cuestion de las crisis de denda soberana
y a la actividad especulativa de los denominados
“fondos buitie”, Como corolario de esta activi-
dad, la Republica Argentina llevo la cuestion a la
Asamblea General de las Naciones Unidas.

Es importante remarcar en-este sentido
que la problematica presentada por la Repii-
blica Argentina ante estos foros regionales e
internacionales fue bien recibida, generando
conciencia y preocupacion en diversos actores
internacionales acerca de los efectos sistémicos
negativos que las decisiones del Poder Judicial
estadounidense podrian producir tanto en el
corto como en el largo plazo.

En este sentido, numerosos expertos han
reconocido que la actual inexistencia de un
marco juridico ordenado, impide lograr los
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objetivos de una pretendida reestructuracion; es
decir, brindar a los acreedores y & los Estados
deudores los incentivos necesarios para adoptar
comportamientos que resulten conducentes a
la toma de decisiones adecuadas al momento
de otorgar créditos y de afrontar las crisis de
deuda, como asi también garantizar un trata-
miento justo y equitativo para todas las partes
involucradas®. -

La ausencia de un marco juridico interna-
cional para los procesos de reestructuracion
de deuda soberana profundiza la incapacidad
de la comunidad financiera internacional para
prevenir y resolver de manera rapida, eficaz
y ordenada las crisis de deuda, al tiempo que
obstaculiza de forma significativa la capacidad
de los paises para restablecer la sostenibilidad
de su deuda soberana vy, en consecuencia, su
capacidad de desarrollo.

Las carencias del actual régimen importan la
realizacion de procesos de reestructuracion ex-
cesivamente costosos y largos, en tanto generan
una extensién excesiva en las negociaciones y
una demora en el reconocimiento de la falta de
sostenibilidad de la deuda. En la actualidad,
los paises con niveles de deuda insostenibles
se ven con serias dificultades para reestructurar
sus deudas, quedando obligados a destinar una
parte importante de sus recursos a pagar a sus
acreedores. Asimismo, se ven en la necesidad
de reducir otros gastos que ocasionan caidas en
la actividad econdmica y retraccion en la recau-
dacion impositiva, lo cual, a su vez, ocasiona
que al pais deudor le cueste atn mas cumplir
con sus obligaciones de deuda, afectando de
esta forma la propia capacidad de su repago
y volviéndola ain més insostenible. Romper
ese circulo vicioso para que la deuda pueda ser
sostenible, con una economia en crecimienio
que genere capacidad de pago, es lo que debe
procurar un marco juridico internacional.

Por otro lado, la inexistencia de un marco
juridico internacional favorece la actividad espe-
culativa de los “fondos buitre”, quienes recurren
a la extorsién econdmica y politica para obligar

3. Cf. Guzman, Martin y Stiglitz, Joseph E., “Fixing
Sovereign Debt Restructuring”, 27 de julio de 20153,
disponible en https://wwwO.gsb.columbia.edu/faculty/
stiglitz/download/papers/2015%20Fixing%208ove-
reign%20De_bt%20Restructuring pdf, altimo acceso
16/9/2015,

a los paises deudores a cerrar acuerdos que les
permitan obfener ganancias exorbitantes. Debe
remarcarse que los “fondos buitre” no otorgan
créditos a los paises ni realizan inversiones que
colaboren con su desarrollo, sino que su negocio
consiste en comprar deuda de paises en crisis a
precio vil en.los mercados secundarios, a los
unicos fines de litigar judicialmente para lograr
el cobro del cien por ciento (100 %) de la deuda
y obtener asi ganancias usurarias a costa de los
esfuerzos del resto de los acreedores y de la po-
blacion de estos paises. Este “modus operandi”
ocasiona enormes ineficiencias e inequidades en
los mercados de deuda soberana, impidiendo la
concrecion de los procesos de reestructuracion
de un Estado o el efectivo cobro de parte de los
acreedores que aceptaron la oferta realizada a lo
largo de esos procesos.

En el caso de la Republica Argentina, los
“fondos buitre” no sélo han rechazado siste-
maticamente las condiciones de reestructu-
racidén aceptadas por la gran mayoria de los
acreedores, sino que también han demandado
a la Republica Argentina ante los tribunales de
los Estados Unidos de América para impedirle
al Estado nacional ¢l pago correspondiente al
noventa y dos coma cuatro por ciento (92,4 %)
restante de los acreedores titulares de ia deuda
reestructurada. Ademas, el Estado nacional de-
bid presentarse ante tribunales de la Repiblica
Francesa, ¢l Reino de Bélgica, 1a Reptiblica
Federal de Alemania, la Repiblica de Ghana,
Japon, el Gran Ducado de Luxemburgo, ¢l Rei-
no de Espafia, el Reino Unido de Gran Bretafia
¢ Irlanda del Norte y la Confederacion Suiza a
fin de evitar que los “fondos buitre”’embargaran
distintas cuentas bancarias diplomaticas y otros
bienes protegidos por el derecho infernacional,
como las reservas del Banco Central de la Re-
publica: Argentina o la Fragata ARA Libertad.

El accionar de los “fondos buitre” ha genera-
do preocupacién en distintas organizaciones y
foros internacionales como el Fondo Monetario
Internacional (FMI), el G20 y el G24, entre
otros, asi como en los distintos gobiernos y
organizaciones no gubernamentales (ONGs).
Algunos paises como €l Reino Unido de Gran
Bretafia ¢ Irlanda del Norte, en 2010, y, mas
recientemente, €l Reino de Bélgica, en 2015,
han sancionado leyes con el objeto de evitar
que los “fondos buitre” recurran a tribunales
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nacionales para exigir pagos excesivos de los
paises en desarrollo.

Asi, el actual panorama marcado por la
ausencia de un procedimiento internacional
integral de quiebras soberanas, y caracterizado
por un enfoque basado en las respuestas de
mercado; resulta insuficiente para asegurar una
adecuada solucidn a las crisis de deuda.-

La ausencia de un marco juridico integral
para el tratamiento de los procesos de reestruc-
turaciéon de las deudas soberanas conduce a
ineficacias ex ante y ex post y a‘desigualdades
tanto entre el deudor y sus acreedores como
entre los acreedores entre si, 1o que permite
que los resultados se determinen; con frecuen-
cia, sobre la base del poder econdémico y no de
principios y normas juridicas. Por otro lado, al
no existir dicho marco, las reestructuraciones
suelen llegar demasiado tarde y lograr dema-
siado poco.

Asimismo, a diferencia de las quiebras de par-
ticulares y de contextos especificos como el del
Club de Paris, las negociaciones relativas a de-
Jaults soberanos se realizan bajo circunstancias
legales ambiguas, en las cuales diversos drdenes
Jjuridicos y jurisdicciones con frecuencia llegan a
conclusiones diferentes para el mismo problema.
En consecuencia, los paises que necesitan resol-
ver crisis profundas de sostenibilidad de deuda
deben enfrentar una reestructuracion caética. El
deudor soberano se ve asi obligado a embarcarse
en negociaciones intrincadas y complejas con
muchos acreedores con distintos intereses, gene-
ralmente en el contexto de regimenes juridicos
nacionales en conflicto.

El mismo Fondo Monetario Internacional
(FMI) y 1a comunidad financiera, representados
en la Asociacion Internacional de Mercados de
Capitales (ICMA), reconocen que el inexistente
sistema actual no funciona adecuadamente.
En consecuencia, han propuesto Clausulas de
Accién Colectiva (CAC) mejor disefiadas y
una definicién mas clara de la clausula “pari
passu™. Sin dudas, estas propuestas constitu-

4, CAC estandar de la ICMA, agosto de 2014,
disponibles en http://www.icmagroup.org/Regulatory-
Policy-and- -Market-Practice/Primary-Markets/collecti-
ve-action, altimo acceso 16/9/2015. FMI, documento
del personal técnico “Strengthening the Contractual
Framework to Address Collective Action Problems
in Sovereign Debt Restructuring”, 2 de septiembre de

yen mejoras al sistema, pero contintan siendo
insuficientes para solucionar la diversidad de
problemas-que las reestructu:racmnes de deuda
soberana generan.

En primer lugar, la mayoria del stock de deu-
da circulanté no incluye las nuevas Clausulas
de Accion Colectiva (CAC) ni la clausula “pari
passu” modificada’en su definicién. En segundo
lugar, las citadas clausulas, en la mayoria de los
bonos internacionales, no 1mp1den que acreedo-
res disidentes adquieran una posicion predomi-
nante en distintas series individuales de bonos,
pudiendo obtener; de ese modo, una posicion
que les permitiria bloquear los acuerdos alcan-
zados y frustrar la reestructuracion de la deuda
en dicha serie. En tercer lugar, si bien ia deuda
emitida con sujecibén a los términos anteriores
podria canjearse, en principio, por titulos que
incorporen los nuevos términos, esta medida
podria generar enormes resistencias por parte
de ciertos actores financieros —especiaimente
de los “fondos buitre”, que no tendrian ningin
incentivo para hacerlo- ademas que requeriria
un esfuerzo pohtlco y econdmico incalculable
y de dificil concrecion.

El problema de las reestructuraciones de
deuda es real y actual, dado el crecimiento que
se registrd en los ultimos afios de las deudas
soberanas y el aumento de los litigios que
debieron enfrentar los paises por sus deudas.
Segun cifras de McKinsey Global Institute
(2015)°, entre 2007 y 2014 la deuda piblica a
nivel global creci6 como porcentaje del Pro-
ducto Bruto Interno (PBI) mundial: pasé de
doscientos sesenta y nueve por ciento (269 %)

2014, disponible en https://www.imf.org/external/mp/
sec/pr/2014/pr14459.htm. La clausula “pari passu” es
una clausula estandar cuyo fin es asegurar el trato justo
de los diferentes acreedores. Tradicionaimente, se ha
interpretado que exige que todos 1os titulares de deuda
en default que se encuentren ¢n condiciones similares
sean tratados de igual manera. En €l caso de Iz Argen-
tina, el juez estadounidense que entendi6 en 1a causa

“interpretd que 1a clausula prohibia que la Republica

Argentina le pagara al restante 93% de los acréedores
titulares de deuda reestructurada a menos que se pagara
integrarente a los “fondos buitre”.

5. McKinsey Global Institute: “Debt and (not much)
deleveraging”, McKinsey and Company, febrero 2013,
disponible en http://www. mckinsey.com/insights/
economic_studies/debt_and_not_much deieveragmg,
tultimo acceso 16/9/2015,
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a doscientos ochenta y seis por ciento (286 %).
Ademis, los “fondos buitre” estan més activos
que nunca: mientras que 2 prineipios de los
noventa solo el diez por ciento (10 %) de las
reestructuraciones de deudas de paises sobera-
nos eran atacadas judicialmente, en los Gltimos
afios esta cifra se elevé a més del cuarenta por
ciento (40 %), siendo mas del setenta y cinco
por ciento {75 %) de las demandas levadas a
cabo por fondos buitre®, .

Es que hoy en dia un pais, cuando se encuen-
tra en una situacion de dificultad para el pago
de su deuda tiene dos {2) caminos: enfrentarse
a los acreedores privados en soledad con la
diferencia de poder a raiz de las decisiones de
las cortes de los Estados Unidos de América o
negociar con los organismos internacionales
que exigen un plan de ajuste a cambio de fondos
para pagar la deuda. Ninguno de los dos (2) ca-
minos es una solucion que le dé sustentabilidad
a la deuda y por ende no son verdaderas solu-
ciones. De hecho, lo que se observa hoy en dia
es que los paises que reestructuran sus deudas
se ven obligados a los pocos afios a volver a
reestructurar. Esto es, porque los acuerdos que
se alcanzan en este contexto, sin la existencia
de un'marco juridico internacional, no hacen
sustentables las deudas negociadas. :

Asi, si bien la mejora de las clausulas con-
tractuales constitluye un paso importante para
lograr procesos ordenados de reestructuracion
de deudas soberanas, es evidente que las res-
puestas de mercado no son suficientes para
ofrecer una solucion integral, eficaz y equitativa
a'los complejos problemas que presentan las
reestructuraciones de deuda. Por este motivo,
¢l enfoque contractual debe complementarse
con un marco juridico multilateral por el que
las reestructuraciones se realicen'sobre la base
de principios de eficiencia e igualdad y que, a
su vez, se considere la obligacion de los deudo-
res soberanos y de sus acreedores de actuar de
buena fe y con dnimo de cooperacién a fin de
llegar a una reestructuracion consensuada que
respete la inmunidad soberana de la cual gozan
todos los Estados.

6. Schumacher, J.; Trebesch, C. & Enderlein, H.
(2014): “Sovereign Defaults in Court”, 6.de mayo de

2014, disponible en http://papers.sstn.com/sol3/
papers.cfm?abstract_id=2189997, Gltimo acceso
16/9/2015.

Es en este contexto que la Asamblea Ge-
neral de las Naciones Unidas, con el impulso
de la Repiiblica Argentina, ha hecho suya esta
preocupacion de la comunidad internacio-
nal. Contrariamente a lo que se ha dicho, la
Asamblea General de las Naciones Unidas es
especialmente adecuada para tratar el tema de
las crisis de deuda soberana. En primer lugar,
segln lo dispuesto en el articulo 13 de Ia Carta
de las Naciones Unidas, la Asamblea General
de las Naciones Unidas tiene el mandato de
promover estudios y efectuar recomendaciones
para “[... } fomentar la cooperacién internacio-
nal en materias de cardcter econémico, social,
cultural, educativo y sanitario y ayudar a hacer
efectivos los derechos humanos y las libertades
fundamentales de todos|... ]”.

En segundo lugar, las Naciones Unidas
poseen diversos Organos y expertos especifi-
camente abocados a estudiar la relacién entre
la deuda externa y el desarrollo y los derechos
humanos. Finalmente, la Asamblea General es
un organismo con representacion cuasiuniversal
en ¢l cual cada Estado posee un voto, lo que lo

- hace, a diferencia de otras entidades, un foro

democratico.

Fue asi que el 9 de septiembre de 2014 1a
Asamblea General de las Naciones Unidas, a
través del voto favorable de ciento veinticuatro
(124} de sus miembros, emiti6 la resolucién
A/RES/68/304, por la cual decidié elaborar y
adoptar, mediante un proceso de negociaciones
intergubernamentales, un marco juridico multi-
lateral de reestructuraciones de deuda soberana.
Posteriormente, se cred el Comité Especial
de las Naciones Unidas sobre los Procesos
de Reestructuracion de la Deuda (resolucién
A/RES/69/247) con el fin de desarrollar el
referido marco juridico para los procesos de
reestructuracion de la deuda soberana para
incrementar la eficiencia, estabilidad y previ-
sibilidad del sistema financiero internacional y
aleanzar un crecimiento econdmico sostenido,
inclusivo y equitativo y el desarrollo sostenible.

Para ello, el comité especial celebrd tres
(3) sesiones plenarias durante este afio (del 3
al 5 de febrero; del 28 al 30 de abril y del 27
al 28 de julio) y seis (6) consultas informales
convocadas por su presidente, abiertas a todos
los miembros. Finalmente, en su ultima reu-
nion, el Comité presenté un reporte en el que
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se consignaron nueve (9) Principios Basicos
Aplicables a los Procesos de Reestructuracion
de la Deuda Soberana con base en principios ya
existentes en el derecho internacional y en los
distintos derechos nacionales. Estos principios
fueron consensuados por los Estados miembros
con el objetivo de llegar a un equilibrio entre
los derechos de los Estados deudores y los de
sus acreedores, teniendo en cuenta la obligacién
que tienen ambas partes de actuar de buena fe
v con un espiritu de cooperacion.

Posteriormente, el 10 de septiembre de 2015,
la Asamblea General de las Naciones Unidas,
con el voto faverable de ciento treinta y seis
{136) de sus miembros y tan solo seis (6) votos
en contra, aprabd la reselucion A/RES/69/319,
por la cual declard que los procesos de reestruc-
turacién de deudas soberanas deben guiarse por
los nueve (9) Principios Basicos de los Procesos
de Reestructuracion de la Deuda Soberana in-
cluidos en el informe del comité especial sobre
Procesos de Reestructuracion de la Deuda So-
berana, adoptado el 28 de julio de 2015 (primer
parrafo operativo).

' Estos nueve (9) principios basicos, de acuer-
do con el derecho internacional, ya se aplican
a las negociaciones de reestructuracién de
deuda soberana en su cardcter de normas con-
suetudinarias de derecho internacional o como
principios generales de derecho. Sin embargo, a
través de su compilacidn y codificacion, la cita-
da Asamblea General contribuye a incrementar
su eficacia, al tiempo que envia una sefial del
compromiso de la comunidad internacional con
estos principios.

Estos principios fueron adoptados por la
Asamblea General de las Naciones Unidas con
el proposito de unificar criterios y asi contribuir
a mejorar la eficiencia, el orden, la estabilidad
y la previsibilidad del sistema financiero inter-
nacional en general v de los procesos de rees-
tructuracion de deudas soberanas en particular,
Su adopeidn favorecera la resolucién oportuna
y sin interrupciones dilatorias de las crisis de
deuda soberana, que resultard en procesos mas
predecibles y juridicamente seguros para todos
los actores involucrados, promoviendo ademas
¢l crecimiento y el desarrollo susientables, de
acuerdo con las prioridades nacionales y el
respeto por los derechos humanos.

Ademads de codificar los principios basicos,
el proyecto de resolucion invité a los Estados,
a las organizaciones internacioales competentes
v a las partes intéresadas correspondientes a
promover y respaldar los mismos y solicité ai
secretario general que realice todos los esfuer-
zos a su alcance para lograr su difusidén general
(segundo parrafo operativo).

Finalmente, la mencionada asamblea gene-
ral decidié continuar considerando enfoques
mejorados para la reestructuracion de la deuda
soberana, teniendo en cuenta los principios
bésicos, pero también “la labor realizada por
las instituciones financieras internacionales,
de conformidad con sus mandatos respectivos™
(tercer parrafo operativo).

De esta forma, los nueve (9) principios bési-
cos adoptados por la Asamblea General de las
Naciones Unidas son un paso fundamental en
pos de la constitucion de un sistema financiero
internacional mas justo y equitativo.

Finalmente, es importante destacar que el
trabajo de la Asamblea General complementa
el enfoque contractual y reafirma la comple-
mentariedad entre dichos principios v el trabajo
realizado por las instituciones financieras inter-
nacionales, tal como lo reconoce expresamente
la resolucion.

De esta manera, mediante el envio del pre-
sente proyecto de ley, el Poder Ejecutivo nacio-
nal cumple con lo dispuesto por la resolucién
A/RES/69/319 de la Asamblea General de las
Naciones Unidas en cuanto invita a los Estados
a apoyar y promover los principios basicos
adoptados, teniendo presente sin embargo que
los mismos ya se encontraban plasmados en el
ordenamiento juridico nacional y en el derecho
internacional ptiblico consuetudinario, recep-
tado por nuestra Constitucién Nacional en su
articulo 118,

Por todo lo expuesto, se eleva a vuestra
consideracion el presente proyecto de ley, soli-
citando su pronta sancién.

Dios guarde a vuestra honorabilidad.

CriSTINA FERNANDEZ DE KIRCHNER.

Antbal D, Fernandez. — Axel
Kicillof — Héctor M. Timerman.



