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PESIFICACION DE LOS DEPOSITOS: UN FALLO MEMORABLE

Por Ebuarpo Conesa

El pasado martes 26 de octubre la Corte res-
tablecio su prestigio con un lallo memorable
en el caso "Bustos™ (L1LO; LA LEY, Sup. Espe-
cial, octubre/2004, p.41; DI, 2004-11-0
en el que hizo anicos la doctrina )
desintegradora de suanterior fallo en el caso
(LA LEY, 2003-B, 537; 2003-C, 38;
l|r.I-Zsp('l:lilF.|nm.{(|f2(}(l;{_p.
4iSup. L Tutela Const. delos Dep. Banc., abril/
2003, p. 59; D), 2003-1-96; RDM, Rev. 2/2003,

w RU, Rev. 2/2003, p. 25). En este breve
comentario desco simplemente se (HE
tro aspectos relevantes para la futura politica
eronomici.

I. Adecuado encoadre social y econdmico

Lo primera que debe elogiarse de la senten-
ciines que lvmayoria de los jueces gque ladicta-
ron mostraron un conocimicnto cabal de las
consecuencias cconomicas gue un fallo sobre
esta materia tan delicada desde ¢l punto de
vista macroecondmico podia tracr al pais. Asi
enun pirralo la Corte dice agudamente:

“Es evidente que el prolongado manteni-
miienlo de una artificial equivalencia de valor
entre el peso y el dolar estadounidense, unidoa
circunstancias econdmicas gque la menciona-
da ausencia de praeba impide clarificar, con-
dujoaun proceso de deterioro del aparato pro-
ductivo nacional —con su secuela de desocu-
pactdn, miseria y hanibre— al que ne cran
ajenas las inusuales fasas de interés que se
pagaban por los depdsitos en ddlares, a una
damenazd de corrida bancaria que se intenio
paliar medianie esas tasas y finalwente a un
rlesgo clerlo que esa aienaza se concrelase, ¢
inelusive a su indciacian, que }"llu'nm lets van-
sas determinantes de las medidas adopradas
par el Poder Ejecutivo y el Congreso con la fi-
nalidad de impedir la falencia generalizada
del sistemna baneario y la consigiente ruia
del conjunto de los depositanies’.

En otro parralo In Corte agrega
“restelta indiseutible en el somero examen
o puede realizarse en un procese sin prue-

bas que la devaluacion de la moneda nacio-
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nal era ina medida ineludible frente a la gra-
ve emergencia resultante del desfase de valor
del peso con el ddlar estadounidense”.

El encuadre social y econdmico de la Corte es
impecable. Las causas concretas de la crisis del
2001-2002 radican en dos graves errores de po-
litica econdmica que se cometieron en el dece-
nio de los noventa. No existia todavia entre los
abogados y en el mundo del derecho en general
hasta el dictado de este fallo, cabal conciencia
de la magnitud y el perjuicio al bien comiin dela
dolarizacic punto que la monetizacién de
las monedas extranjeras no ha sido todavia co-
rregido del todo. Incluso el propio Fondo Mo-
netario Internacional reconocio puiblicamente
sus propios desaciertos al apoyar los horrores
técnicos de la convertibilidad argentina en los
noventa. Claro estd que recién lo hizo en 2004,
Pese a que fue advertido repetidas veces en cua-
trolibros con mucha anticipacion. Y con nume-
rosos articulos periodisticos en “La Nacion” y
“Ambito Financiero” ya desde 1991 (1).

El primer gran error de los noventa consistio
en establecer un tipo de ecambio fijado por ley
del Congreso donde un peso valia un délar,
cuando, en realidad, la paridad histérica era de
s de dos pesos por dilar, Se produjo asiuna
situacion donde el bajo precio del délar gene-
16 un exceso de demanda de délares. Todo ello
por rigurosa aplicacidn de las dos leyes bisics

de la economii: la oferta y la demanda. 5i el
precio de un bien es bajo, habri exceso de de-
manda, ysl el pmuu de use Incn es nnlyuhu.

luplt'mcnle aquél dunt cantidad ofre-
viguala a la cantidad demane
to el déficit de la cuenta corri
halanza de pagos es alrededor de cero. Este
punto se determina cientificamente por una

Especial para La Ley. Derechos reservados
(bey 11.723).

(1) CONESA, Eduarda, los libros son en res
el cioveo vocgue e dltine se
fa salida de la -uvt-llllnllti
sis el 937 Planeta, 1997
sirtollo”, Planera, 1994,
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articulos periodisticos suman n
zando con el primero en La Nac
e 1991, titulado "Cavallo, con cierto
s

simple ecuacion de regresiin entre el tlipo de
cambio real como variable independienie, por
una parte, y el resultado de la cuenta corriente
por la otra, como variable dependiente y con

los debidos retrasos para obviar el probler
usacion mutua. Puede mejorarse fa
ictitud de Jare ion agregando la tasa de
crecimiento de la economia como segunda va

riable independiente. | Grifico | seilustra
el método. Deallise desprende que el tipo de
equilibrio era de 2.0 en 199 contra uno del
fijado por ley. En la actualidad, los ejercicios
econométricos lo sittkun alrededor de 3, coin-
cidente con el abservado por el mercado, si
tenemos en cuenta la inflacion del 50% en el
costo de la vida registrado desde 2001 al pre

sente,

El tipo de cambio real de equilibrio con base 1995=1

TCR en el eje horizontal y cuenta corriente en el vertical
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El menor tipo de cambio real a la izquierda del grefico agranda el déficit. Eleero de lacuenta
corrienic en el eje vertical permite leer el tipo de cambio de equilibrio en el horizontal

Las autoridades en 1991 cometieron el error

ijar un precio para el dolar igual a menos

de la mitad de su precio de equilibrio. Ello ge-
nerd, en promedio, durante los 11 afios de la
convertibilidad un exceso de demanda de da-
lares por sobre la oferta de unos 10 mil millo-
nes de délares por ano. Ya en 1991, las autori-
dades se dieron cuenta del error de la sobre-
\’Jlllliiciﬁll_ j'll:'.rﬂ j'l[‘l'l.'i-"lll'll'l fque cra nevesario
ganar las elecciones de septicmbre y octubre

an
nembargo, hacia

después de las cleccion
fines de 1991, Ia convertibilidad funcionaba tan
bien que sus autores se enamoraron de efla, y
idieron mantenerla. Esto requeria organi-
rolertaartificial de dolares en el merca-

do de cambios equivalente al exceso de de-

manda. Si este exceso de demanda era de
10 mil millones de ddélares porano, habia que
werlo mediante una olerta adicional y ar-
tificial de unasuma equivalente

jue desde el Gobierne se monté un
ti(‘ (-T|l1(~1:t|.|:ni(~n|n externo y "p::

recibin dala }

Banco Centrala cambio de 10mil millnnv.mlr
pesos. Acto seguido, por una parte, el Gobier

no nacional gastaba los 10 milmillones de pe-
505 PO AR0 i ||r|n en un fuerte deficit
fiseal que reac L por ol
parte, el Banco Cental vendia los Ill1|1|l|ulllu
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nes de dolares recibidos del Gobierno en el
mercado de cambios para satislacer el exceso
de demanda de dolares por importaciones so-
bire exportaciones referido al comienzo,

Elsistema funciond bastante bien hasta 1993,
in 1994 se produjo L crisis mexicana por cau-
sa de una sobrevaluacian cambii
ello proyectd una gran desconfian
argenting: asi [ue gue L convertibilidad estuvo
a punto de estallar en 1995, Sin embargo, en
14994, la sobre 16n cambiaria del Plan Real
brasilefio salvd milagrosamente a la converti-
bilidad argentina porque implico una devalua-
i i del peso argentino adeva-
estaba limitada exclusiviimen-
teal mereado brasileno, pero peomitia afron-
ihicn en esos
Hempos, una fuerte alz lll‘||>| o intermacio-
nal de los granos tuvo efectos similares a una
devaluacidn, permitiendo un incremento de
lns exportac propecuarias. Sin embargo
lodo esto era transitorio. Los precios de los
granos volvieron a caer, Y en encro de I‘]‘I‘Il'l
ceonomia brasilena no aguanto mas |
cambiaria del Plan Real, y Brasil se vio obliga-
doadevs 1I||‘|r lamoneda |1:|r.| que recuperise
- oimplica
rmlu.m:m del peso, y enfrents al Go-
hierno argentino nuevamente con el vicio ori-
ginal del peso sobrevaluado de 1991.

Mientras tanto, en 1999, en un esfuerzo de-
sesperado porestivar la vigencia artificial de la
convertibilidad y pasar la brasa quemante al
siguiente gobierno, ¢l Presidente Menem, ase-
sorado por el Ministro doctor Rogque Ferndin-
dez, decidio vender al Estado Espanol el 20%
de las acciones de YPF que to eran pro-
piedad del Estado argentino, Fue olro grave
error estratégico para el pais. Con el nuevo
gobierno que toma el poder en diciembre de
19949 continud la sobrevaluacion cambiaria,
pero el endeudamiento externo viable y el g
to priblico consiguiente eran ahor insulicien-
les para reactivar Es que hacia el ano 2001,
nuestra capacidad crediticia ya estaba colima-
da, Yia hora del chogue de trenes se avecina-
ba, Cuenta Popprer que enla antigua vida tribal
helénica, al igual que en todos los pueblos pri-
mitivos, como los de [a Polinesia, y mis gene-
ralmente en todas las “sociedades cerradas”, el
comtin de la gente confunde las leyes de la
naturaleza, como la ley de la gravedad, o la
salida del ﬁ:]I por las mananas, o el ciclo de las
estage |Un('5. (4 1S COonvenc II!I'I('.S ‘HLI:III!S ID‘
usos y las pricticas vigentes, Asi el uno a uno
de la convertibilidad pasd a ser parte de la"na-
turadeza” en la mente desprevenida de muchos
compatriotas, despertando, de esta manera,
una mezcla de temor y adhesidn casi religiosa,
ciega e irracional que hacia dificil para el go-
bierno salir de ella en forma programacda y ra-
cional. Posiblemente las mis altas autoridades
del pais hayan caido victimas de este verdade-
ro Laln del que no se podia hablar so pena de
desatar In i de los "dioses” (2).

Los depdsitos en dilares y sumudtiplicacion

Laley de convertibilidad de 1991 (Adia, LI-B,
1752} modilicd el Cadigo Civil. Las obligacio-
nes en moneda extranjera se consideraban
obligaciones de dar cantidades de senel
antigun Codigo de Vélez Sarsfield. Pero a par-
tir die 1991, por el contrario, las obligaciones
enmoneda extianjera se convirtieron en obli-
gaciones monetarias, donde el deudor sdlo
podialiberarse entregando la moneda extran-
jeraconvenida, Se anul elderecho del deu-
dor de sustituir la moneda extranjera por la
nacional, que era tradicional en nuestro dere-
cho.

Lsta fTundamental reforma del Cadigo Civil
posibilita la proliferacian de los depdsitos ban-
carios a plazo fijo en dalares, que antes no eran
factibles, en tlanto y en cuanto los deudores,

MNOTAS

(2) POPPER, Karl, op. cit, "The Open Society and
its Enenmies”, Volume 1, Prnceton University Press,
Chapter, 5, p. 57

anderecho de st
oneda extranjera por la nacios
reintegrar los depdsitos, Fue asi que unos 10
mil millones de dolares billete que rondaban
en la plaza de Buenos Aires fueron a parar a
los bancos como depdsitos, para g un
jugoso interés que los ddlares billetes no
podian ganar. Va de suyo que para poder pa-
gar esos intereses sobre los depositos, los ban-
cos tenfan que prestar los dineros a terceros,
Los préstamos debian eleciuarse en délares
puesio que una de las reglas fundamentales
del negocio bancario consiste en el “calce” de
las operaciones. Si el pasivo dado por los de-
positos esti en do-

esloes, los bancos, tuvie

Suego, la rueda v la banea central”, Bl error
técnico de haber permitido depdsitos en dala-
res es imperdonable y signilica que las atori-
dades del Ministerio de Economia y el
Central actuaron con liviandad imperdonable
desde el punto de vista prolesional. En cual-
quier otra prolesion o pais habrian sido de-
mandados y condenados por “mala prictica”

La inevitable depreciacion del peso

La sobrevaluacion cambiaria del peso,
por una parte, y la falta de prestamista de
nltima instancia, por la oira, se convirtieron

en los dos grandes

lires, el activo de

tambicén deberia
estar en la misma
moneda. La dificul-
tad consistia en
gque los prestata-
rios no ganabuin sus

La sobrevaluacion cambiaria del
peso, portina parte, y la falta de
prestamista deiltima instancia, por
la otra, se convirtieron en los dos
grandes riesgos del régimen moneta-
rio de la Convertibilidad.

riesgos del régimen
monetario de la
Convertibilidad. Y
ambos riesgos se
repotenciaron mu-
tuamente. Ello ocu-
rnnﬂhuhlonucsirn
Patis sgold su capa-
cidad crediticiay no

pudo conseguir los

ingresos en daola-
res, sino en pesos,
de manera tal que el "calee” de las operaciones
eraficticio, y en rigor, inexistente. Un emplea-
do que habia comprado su departamento con
un crédito hipotecario en délares a largo pla-
w, no iba a poder pagar en caso de devalua-
cion del peso, que erala moneda en gue gana-
basusalario.

Pero ademiis, operaba el conocido meca-
nismao multiplicador de los depdsitos banca.
rios. Si se depositaban en los bancos 10 mil
millones de dolares de billetes verdes origina-
les, los bancos reservaban como encaje el 20%,
o sea 2 mil millones, y prestaban los 8 mil mi-
llones restantes. Estos 8 mil millones recibidos
por los nuevos prestatarios volvian a deposi-
tarse en el sistema bancario, Y ello posibilitaba
que, en una segunda ronda, los bancos otor-
wmos por el 80% de los B mil millo-
nes de dolares, esto es por 6400 millones, y
reserven como encaje el 20%, esto es 1600 mi-
llones. Enunatercera ronda, después de efec-
tuados algunos pagos con estos 6400 millones,
sus heneliciarios volvian a depositar dicha
suma, 6400 millones, v los bancos nuevamen-
te procedian a prestar el B0% esto es 5120 mi-
llones y a reservar como encaje el 20%, o sea
1280 millones. Se trataba en definitiva de la
operacion del conocido mecanismo de lamul-
tiplicacian de los depasitos, mediante el cual,
sumanduo las sucesivas rondas de préstamuos y
depositos se llegaba a un total de depdsitos
por 50 mil millones y de préstamaos por 40 mil.
Pero, enverdad, habia billetes verdes solamen-
te por 10 mil millones en el sistema. Los 40 mil
millones de ddlares de depositos excedentes
habian sido creados por los bancos por apli-
cacidn del conocido mecanismao deseripto y
generaban una sensacion licticia de riqueza
queestimulaba el consuimo pero mientras tan-
to quedaba sembraba la semilla del desastre
fue se avecinaba,

La falta de un prestamista de iltima ins-
tancia en dolares

Lamultiplicacion de los depdsitos es pricti-
ca corriente en todos los sisteras bancarios
modernos, entanto y en cuanto exista un pres-
tamista de dltima instancia que pueda emitir
la moneda en que se efectiian los depositos
para prestar a los bancos, en caso de corridas
bancarias, y de retiro masivo de los depdsitos
por parte de sus titulares. Lamentablemente,
tanto las autoridades del Ministerio de Econo-
mia como las del Banco Central cometieron
un error garralal al permitir esta prolileracion
de depdsitos en dolares en nuestro pais, cuan-
o era obwio que el Banco Central de la Repu-
blica Argentina no podiaemitir dalares, y, por
consiguiente, no podia actuar como presta-
mista de dltima instancia en caso de corridas
bancarias. El prestamista de dltima instancia
es esencial en lodos los sisternas bancarios mo-
dernos. Baste recordar que el conocido ma-
nual de Economia de Paul Samuelson, con mis
de 10 millones de copias vendidas en todo el
mundo, comienza el capitulo sobre banca cen-
tral con una conocida frase: " En la historia de
la humanidad lnbo tres grandes inventos: el

10 mil millones del
crédito adicionales del afio 2001, ni los del 2002,
Enese momento, el mercado .nlwlllo que fal-
taban ddlares. Fues
externa determind unacr
que el piblico, ante la evic
de délires, quiso retivar s

Una vez constatada i escasez de dilares, el
mercado, por su cuenta, procedid a depre
el peso. En el mercado de Montevideo, yaa fi-
nes del 2001 el délar cotizaba entre 2y 3 pesos
argentinos. La depreciacion del peso era inexo-
rable come insinta nuestra Corte en el caso
“Bustos" y estaba deterii 15 leyes de
laolertay la demanda, Mis exactamentie porel
exceso de demanda, y la inexistencia de olerta
al precio de uno auno. Bstas dos leyes operaron
como un terremoto imparable que el doctor
Cavallo, esta vez como Ministro de Economia
del Presidente de la Ria, no pudeo conjurar pese
al arsenal detriguinuelas y malabarismos mo-
netarios de dudosa base téenica que wtilizd, ta-
les como el “corralifo”, los canjes de deuda, o la
ley sobre intangibilidad de los depdsitos. El go-
bierno del Presidente Duhalde que
quiso devaluar, pero se vio obligado a it
cer la existencia del huracin alcista. Su Ministro
de Economia, Jorge Remes Lenicov, se habia
pronunciado un mes antes, cuando todavia no
detentaba ese cargo, categdricamente contra la
devaluacidn. Pero ya como Ministro uvo que
reconocer que el precio de un dél alaun
peso era lolalmente ficticio. Quedd claro, en
consecuencia, que la depreciacion de nuesiro
peso opero como un fendmeno telirico impa-
rable, e inevitable, como lo es un huracin o un
terremoto. La diferencia con estos lendmenos
de la naturaleza consistio en que el desastroso
final de la Convertibilidad era completamente
pronosticable, y, en los hechos, pronosticado
poralgunos pocos.

La propiedad y la quichra. La hipdtesis de
inaccidn del Golierno

Ante esta realidad ;Qué hubiera pa
gobierno no tomaba ninguna medi
hubiera pasado si el gobierno no pe
Los depositantes hubiern exigido judi
te la devolucian de los depasitos en dolares, y
comuo los délares no estaban, hubiesn pedido
la quicbra de los bancos nacionales y extranje-
ros. A los bancos les quedaba el recurso de
tratar de cobrar los préstamos en dolares gue
eran la contrapartida activa del pasivo banca-
rio de los depdsitos. Pero coino los prestata-
tios de los bancos @ su vez ganaban sus ingre-
s0s en pesos, y el dalar habia pasado a cotizar
3 pesos por ddlar, se hacia evidente que los
prestatarios no ibana poder devolver sus prés-
tinos a los bancos. Los bancos hubieran pedi-
do a su vez la quiebra de los prestatarios, Es
evidente entonces que si el gobierno no hacia
nada, se habria producido una sucesion de
quiebras en cadena de toda la economia que
hubiera determinado una caida del PBIdel 30
a el 40% en el afo 2002,

En definitiva, ante la eventual inaccion gu-
bemnamental, en promedio, los depositantes en

dalares hubieran | lo il we uperar el
5% de sus dilares, perdiendo asi b propiedad
del 95% restante, jQudé sentido tenda reckmar
un “derecho de propiedad” de créditos cont
los bancos, si los bancos, estaban eo quichr?
Visto desd e unaapa-
clant, 17 dela
e apue I propicdad es
nelar. 7hine. 12 dela
nestiablece gue ol Congre

b peneral de b
por lo tanto la " propivdad” como b
rrofa”, son aml

esencial, ambs, de coaalguier sistema capita-
lista, incluso del gue imposo s Constitucion
de 1853/60 con las reformas del 94, No hay
“derecho de propicdad” de créditos ante [a
“quielra’, vsimple derechoa cobrar ina
cuota parte de lo que gueda de los bienes del
deudor. Lo propiedad se derrite ante la quie
bira, como el hiclo desaparcce ante el calor
Como bien fundamenta la luesi Highton de
MNolaseo en su volo: la propicdad del dinero
depositado pasaaser parte del daminio de los
bamcos y no de los depositantes gue solo tie
nenunderecho de crédito,

1L Similitud con la jurisprudencia de la Cor-
te Suprema de los Estados Unidos que salva-
racal capitalismo en el decenio de 1930

Nuestia Corte hace releren adecuada de
los Gunosos fallos relerent ssulis oro
que tuvieron lugar en los Estados Unidos en
1935 a1 iz de L devaluacion del dedlar con res-
pecto al oro de 1933, al comienzo de Ja Presi-
dencia de Roosevell, Lo Corte cita correcta-

mente al caso "Perry” de la Corte estadouni-
dense que en caso “San Lois” Lin bldu!t‘r},l
versado por el Juez Vieguez, En elecie

witonitica de la -
|1l.'ll'|l‘-1;l|).lrl I'IIllIL'('.‘I'Illl(:(?rHI'I-'thNlﬂliiIl]"I}"
importante ocurrida enlos Estados Unidos en
1933-35 con motivo de la gran crisis gue asold
aaguel pais. La historia es L siguiente: ante la
quiebra de mis de miles de bancos, sk hacta
necesario por parte del gobierno expandir la
cantidad de dinero para satisficer su deman-
da, y de csta manera superar ka crisis.

ces dela mayor

[is bien sabido que en noviembre de 1932
hubo elecciones enlos Estados Unidosy elin-
cumbente, el republ
perdid a manos del democral
no Roosevelt. Cuenta b h
astumido Roosevelt consultd al economis
John Mayn r{l Keynes it die como solu-
ciona
tig en que habio que emitin
de dinero. Perplejo, el Presidente Roosevell
contesta: “I can not be that easy” (no puede
sel tan efectivamente no e tan facil,
porgue s dle ddlar habia que
eliminar al oro como moneda y devaluar el
dolar con respecto al oro, pues de lo conta
rio, conlos dolares emitidos la gente ibaa com
prar oro. Fue asi que el dilar se devalus de
20,67 dalares la onza de oro a 35 dol
onza, es decir en un H59%. Y adenis se prol
ondeloro comomoneda en ks tan
internas, Todo el oro del pais debia

ana Herbert Hoover,
Frimklin Dela-

g gran cantidad

5

ir i las ancas del Baneo de la Reserva Federal
para lotmar parie de das reservas inlermacio-
nales. Y aquivier stmilitud con la situacion
Argentin yor parte de los contimlos
existen wlos Unidos estaba esti-

puladda ba “elivsulda oro”™ pa
sos de inflacion, o devalu

stlas se hicieron muy popula-
res después de lainflacion causada por la Gue-
rra g Secesion del decenio 1060, Cuanda el
gobiermo de Roosevelt establecid que en Esta
dos Unidos debfia haber viva solis moneda, e
ddélar, v se suprimieron todas las cliusulas oro
de los contratos, v el oro como moneda, los
acreedores plantearon gue L propiedad em
inviolable y gue el gobiemo no e nitoridad
constitucional para suprimirlas, Muchisimos
casos llegaron ala Core Suprema de los Esia-
dos Unidus, pero el “leading case” fue " Nor.
wtaant ¢ Baltiniore and Ohio Railroad Com-
peany” (294 US.240). Fneste caso, un tenedor
de bonos con cliusula oro emitidos por una
emp e T igin ser pagadoen
oro, o su equivalente en dalares alanueva pa-
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tidad. La Corte Suprema, en una senlencia
memarable, determing que el derecho del
Congreso a lijar el valor de lanmoneday a esta-
blecer en queé moneda se pagan las obligacio-
nes dentro del pais tiene precedencia sobie el
derechode propiedand. Dijoel Juez Hughes bien
citado por nuestra Ineza Highton de Nol '

“la devaluacian del dotar coloed a la econo-
mifa interna sobre una nneva base. Los estados
v mnindcipalidlades pereibivdn los impuestos
cir das monedas establecidas; teembién los fe-
rrocarciles sus tarifus vy pasajes; fos servicios
priblices sus tasas por servicios, Los (ngresos
cont s cuwles debwn ciuniplie sus obligaciones
esten determinedos por el nievo patrin. Em-
pevo segiin fos pdantedinivntos presendados a
este tribwentedd, nafentas los ingresos estan con-
irolados por ln ley, sus dendas por bonos en oo
dvben ser pagados mediante laentrega de ina
vantidad de dinero deterininada por ¢l viejo
Peatrdnt ore. Sus ingresos, segiin este punio de
vista, estarian fifados solwe una baise; sus cear-
pos por intereses por capital de sus elligacio-
nes sobire otra, No se recueiere wn agudo aneli-
sts i un profonda investigacion econdmica
prarvet desculnwir el distoque de la econania in-
terina diie eetisatia tal disparidad de conedi-
ciones”.

También Ia Corte norteamerici
mda ka contencion del actor de que se e
violando el “dercchio de propiedead” sin j
indemmpizaci siderd gquie la Quin-
i nse referinsola-
ion di del
gobierna de una propiedad privada sinindem-
nizacion, Este no es el caso, considerd la Cor-
te, simplemente se tabi de B peérdida de valor
de una propiedad. Una nueva tarifa, una pro-
hibicion de exportar uimpmlalrnum;,m‘ i
pueden trer i los individuos grandes pé
dasyn |1n|mlt~n|\.n_un|m- propiedades
valiosas queden i sin valor, pero ;Quién
puiede suponer, pregunia la Corte estadou
dense, que por causa de estasituacion el
do no puede cambiar una tarifa de importa-
citn, 0 no puede prohibir la importacion, o
exportacion, o no pueda declarar la guerra?

Hoy, retrospectivamente, se coincide plena-
mente con el fallo del Tuez Hughes. Se piensa
tjue la politica economica no debe ser ju
lizable, Que de haberse mumtenido la cliusula
oroy defendido a rajatabla ese supuesto dere-
cho de propiedad, el caos en la cconomianor-

teamericana hubierasido tan letal que hubicra
determinado el fin del capit 10,y la posible
instauracion de un régimen socialista en los

mismos Estados Unidos. Y de esta imanera la
supresian del derecho de propiedad. Las pre-
dicciones de Marx sobre el fin del capitalisino
se hubieran cumplido. El capitalismo y el de-
recho de propiedad en definitiva se salvaron
porla e John Maynard Keynes, el Pre-
sidente Roosevelt y la Corle Suprema de aguel
pals, quienes entendieron la naturaleza de la
maneda y supieron itenuar inlerpretaciones
antisociales, miopes y contraproducentes del
derecho de propiedad. Exactamente las mis-
nns inter “iones mivpes que hoy escu-
chamaos en nuestro pais de la boca de “econo-
mistas” o "juristas” defensores de intereses sec-
les distintos del interés gencral que nos
ablan de L huida de jnversiones a raiz del
fallo "Hustos”.

Contrariamente a lo que ocurrio en los Es-
tados Unidos, donde [a Corte Suprema en el
fallo Norman contra Baltimore de o una
sterte de " pesificrecion” de ln economia norte-
americana, esto es su doluarizacion, y su deso-
rorizacidn, en el caso argentino, la Corte Su-
prema habia optado por la solucion contrara
estoes, por la dolarizaciin, lo cual iaducien-
do el easo ala similar situacion de los Estados
Unidos en el decenio de 1930, fue como si la
Corte norteamericana se hubiera decidido por
la ororizacion” de esa econvmia, Fn otras pa-
labiras, hubiera establecido que las obligacio-

MOTAS

(3} Supmeme Comrt of the Upited States, 91-763,
Argentine Republic and Banco Ce de la Re-
piblica Argenting Tetitionesrs vs Wellover, Ine,,
Sentencia del 12

Vi-19492

nes con clausula oro debian pagarse enoro, o
en dolares por su equivilente al nuevo tipo de
cambio. Como se ve, recién ahora con el caso
“Bustos” ambas Cortes Supremas, la estado-
unidense y'la argentina, ante similares situa-
ciones optaron por soluciones idénticas. Pero
antitéticas con kasolucion del caso San Luis de
la Corte donde el doctor Viizquez dijo expre-
samente en el considerando 17 de susentencia
quie:

Lei cuestion es cierlamaente diversa de i exa-
minada por la Corte Norteamericana en los
casos "Norman i Baltimore” (294 ws.240) v
“Perry i United States” (294 us. 330) en los gue
se decidio la validez, frente a la devaluacion
de 1933 de las Heneelas clinsulas oro.

Es decir que este Juez citd al caso Norman
contra Baltimore pero lo interpreto al rev
como convalidando L clivsula oro. Un e
de comprensidn por parte en un ex Juez de la

En segundo lugar, como dijimos antes, hay
otra deuda que nuestras antoridades privile-
giany pagan al 100%. Es la dewda de los bade
nes emitidos para zafar de los entuertos del
2002, y otros, que stman aliededor de 50 mil
millones de dilares. Simplificando, a esta dew-
dala denominimos “hodenes”.

En tereer lugar estin los bonos en default
equivalentes a 100 mil millones de dolar
enitidos por los ex niini Cavallo, Fernin-
dez, Machineay otros, Las autoridades actua-
les proponen pagar el 25% de estos bonos. Paa
simplificar, a estos bonos [os denominamos

“globales”,

El botsillo tinico

Ll bolsillo de donde sale el dinero para pagar
touas las deudas es tnico. El Presidente Kirch
ner lo limitd o un maximo de 3% por ano del
PRI Como el PBIestd enunos 140 mil millones

de ddlares, el 3% ci-

Corte Suprema nos
induce a pensar si:
sFueinvoluntario o
ue intencional?

I Interesantes
consideraciones
del doctor Anto-
nio Boggiano so-
bre la “par condi-
tio creditorum”

El doctor Bog-
giano ensusenten-
cia aflirma que no
pucde darse un

El derecho de sustitucion de la mo-
neda extranjera en las obligaciones
dedinerodebiera reglamentarse
cuidadosamente en nuestro pais a
los efectos de desalentar el uso de la
moneda extranjera en las transaccio-
nes internas, puesto que ello obstacu-
liza el desarrollo de la politica mone-
taria y la posibilidad de alcanzar el
pleno empleo.

tado rondalos 4000
mil millones de do-
lares porano. Pagar
anualmente la deu-
da externa con este
gnifica que
iproximadi-
mente de los im-
puestos que paga
mos los ar,

tendrd que ir
nos de los acreedo-
res externos, v no
revertisi en beneli-
cios para nuestra

trato distinto a los
acreedores por bodenes provenientes, bisi-
camente, de la pesilicacidn de los depisitos
que se pagan al 100% y los bonos que emitie-
ron los ministros Cavallo, Fernindez y Ma-
chinea que se pagan al 25%, supuestamente.
Coincido con este punto de vista. En esta
materia debe procederse conmucha ldgicay
rigor juridico para poder defender asi ade-
cuadamente los verdaderos intereses nacio-

= poblacidn. La pro-
puesta implica un esfuerzo razonab
En los demiis paises, la deada priblic
ministra”, esto es se paga con nuis ¢
deuda publica, pero en nuestro caso esto no es
posible porgue tenemos indices de endeuda-
miento en relacidn a las exportaciones que son
los mas altos del mundo. Por eso precisamen-
Le nos vimos forzados a entrar en default

nales. La Corte Suprema de los Estados Uni-
dos (3) establecid en 1992, con motivo del caso
Weltover {ne., que, cuando emite bonos, la
Reptblica Argentina actia como un comer-
ciante particular, y como tal puede estar suje-
taala jurisdiccion de los jueces norteamer-
canos. Esta jurisprudencia crea una expecta-
tiva favorable a los “londos buitre” y a los plei-
tistas, dificultando asf Ia reestructuracion de
nuestra denda, Y ademds arrasa con el princi-
pio del Derecho Internacional Publico que
dice Parin Parem non Habet Imperinm, Nues-
tro pais no es un comerciante. Is una Nacidn.
Si queremos poner las cosas en su lugar, y
superar lainterpretacion de la Corte estado-
unidense hace falta que la propia Repuiblica
iplece por respetarse asi misma,
an dela deudaargentina se ajuste
literalmente a su Constitucidn Nacional, que
eslablece sabias reglas al respecto que vienen
de nuestros praceres de 1853-60. Enire ellas,
elart, 75 inciso 7 establece que corresponde a
una Ley del Congreso arreglar el pago de la
deuda interior y exterior de la Nacion, y no al
Ministro de Economia de turno, o asus ban-
queros particulares delegados. También debe
respelarse elart, 116segin el cual correspon-
de anuestra Corte Suprema y alos tribunales
inferivres de la Nacidn el conocimiento y de-
cisidn de los asuntos en que la Na
parte, y no ala Corte estadounidense.

Las tres clases de deuda

La deuda priblica puede dividirse en tres par-
tes. Primera, la deuda con los organismos in-
ternacionales, incluso el FMI, de alrededor de
30 mil millones de dolares, Esta deuda seria
privileginda y deberia pagarse enun 100%, por-
que fos organismos estin en condiciones de
dir nuevos préstamos con los cuales se repa
garian los anteriores. Las tasas de interés
esta deuda son miis bajas que Ias del mercado,
lo cual hace ms liviano y justo su repago. Por
otra parte, el repago total de esta deuda es una
exigencia del poderoso G7. Por tadas estas ra-
zones, y algunas mis, convendria al pafs repa-
gar esta denda al 100%,

Hagamos alora un cileulo grueso sobre el
repagn de los “bodenes™ al 100%. Son los cita-
tos 50 mil millones. A 10 anos sin intereses
estos suman 5000 millones de délares por ano
enamortizaciones solamente. Pero el bolsillo
tinico de las finanzas argentinas tiene solamen-
telos 4000 millones por afio citados antes equi-
valentes al 3% del PRI No alcanza para pagar
siquiera a las amortizaciones de los bodenes.
Ni hablemos de los intereses. Por olra parte,
después de"defaultear” los bonos globales sera
dificil colocar nuevos bodenes voluntariamente
en el mercado para poder colectar dinero y @
repagar los bodenes vencidos. La eolocacion
tendiia que ser, probablemente, compu
Coneste esquema no quedaria ningan dinero
para pagar la deada de los bonos globales por
20anos. Por ello la acusacion de “mala
nos formulan desde el exterior. En la mi
ciente oferta de nuestro Gobierno, Lava
periodos de gracia de miis de 20 anos pars
pago delos “globales”. Estos enormes plazos de
gracia durinte los gque no se paga se hacen ne-
cesarios precisamente para poder pagar los “bo-
denes”. Estos enormes periodos de gracia son
los que amijuicio hacen que la oler '1'1r;:cn:|n:|
sea rechazada porlos acreedores de “globales”,
Siclbolsilloes o no caben discrimit nes
entre "bodenes” y “globales”. Esta es la ductring,
acertadaami juicio, que propone el juez doctor
Antonio Boggiano. Laigualdad ante laley tiene
jerarquia constitucional. Pagar los bodenes por-
que los emitio Lavagna post-defaull y delaul-
tear los globales porgue los er Cavallo pre-
default, no es juridico. Si es juridico pagar el
100% de los bonos emitidos despueds del arreglo
Jinal con los acreedores y enitidos precisamen-
te para arreglar I situacion. La clasificac
que permite unt niento correcto del pro-
blema es bonos pre-acuerdo por una parte, y
bonos post-acuerdo por la ot

La igualdad ante la ley y la Constitueion

En conclusion, el problema de los 150 mil
millones de didlares de deuda compuestos sim-

plilicadamente por bodenes 150 mil millones)
y globales (100 mil millones] debe tratinse igua
litarimmente. Este replanieo permite pa

100%: e
Sill mnlereses V('-'lllms
nes de dolares poraio, en 10 anos podremos
pagar A0 mil millos s, B0 miliillo-
s L0 milmallones, Es decir que
nos pagar algo was, Podenios
adeinterds del 1% annal
istema francés de sunortizacidn, con
lolires por ano,

deuda externa, pero en 4o 3
son dhe 4000 millo

Por el
uncvolide 4560 millones de
podemos pagar 1! rllln:llnll!um -|1vlln1.|||-u!|-

denda al 1% anual de interés en 40 ano:
stibimos latasa de interes al 3%, L cuota seria
impagable: 6489 millones. Conun 2% deinte-
rés L cuota asciende a S405millones, tunbicn
impagable

Ui deudade 150 mil millones pagideros en
A0 anos can el 1% de interés tiene un valor
presente de 37.660 millones, que es ol 25% de
los 150 mil millones, Con o cual se comple de
otra manera con la propuesta del Presidente
Kirchner de pagar solamente el 25%. La co
zacion en bolsa de los nuevos bonos post-
acuerdo seria aproximadamente del 25% de
alor nominal. Quien los comprre a ese valor
pozardet entabilidadanual del 12%
ares, Sialgin acreedor g plazos
miis cortos, habria que aplicarle quitas §
que nateniiticimentie el valor presente seadel
25, Conelesquen
puede pagarel 1004 de
s airosa de esta bochornosa situacion de
delil, que haciendo una guita diseriminato
ria nominal del 75,

Yand que se nos respete, debemos empeza
por respetar nuestia propia Constitucion MNa-
cional segin kv eual arreglar la deada es acul-
tad priva del Copgreso y, en caso de con-
Mictos, ki jurisdiccion de nuestra Corle Supre-
ma y tribunales inferiores es impra
]mr(‘f-l'lfcll]'llt o el orden publico nacions
Lvesistencin misma de la N olamenteel
go de los intereses de la deuda heredada lle
16 mil millones de pesos, es decir la mi-
tad del presupuesto nacioaal. jQué quedaria
ala policia, oalos maes-
tros, o a los jueces? Se impone, pues, que ¢l
Congreso asuma de una vez por todas sus fa-
cultades indelegabl respecto. ¥ dicte una
ley-contrato de adhesion olreciendo canjear
todos los vicjos bonos por bonos nievos a la
par y a 40 anos con el 1% de interés y con
junisdiccion de nuestros tribunales, y sin inter-
mediarios ni comisiones. Esta ley implica
contrato de derecho publi-

sprudencia del
igina de v~z|.1
istoria de la devda. Y dedi
vimplementar un plan de o
1o coherente,

Vil

V. Perfecto enfogue
cional de la mon
Elena Highton de Ne

neda nacional es i instrumento esen-
cial para la existencia de la Nacidn y el logro
del pleno empleo. Por eso es lundamental la
cliusubinmone le la Constitucidn segiin la
cual corresponde al Congreso
moneday lijr suvalor y el de lus extranjeras”
y ella tiene que tlener prec edenciasobre el de-
recho de propiedad, el ques
sujrlog .ISIL'\'[‘SI!UI‘I(I{L nenten siejerc .
Ao dicho por la Jueza sobre la moneda con-
viene agregar v fundamentar por queé la mao-
neda propia y el Banco Central hacen al ser o
no ser de umrnacion. La banca central es un
engranaje institu indispensable paa
existencia de toda nacion moderna Un pais
sin Banco Central estari sujeto a un desem.
pleo estructural y a cataclismicos ciclos eco-
nonicos, Finalimente estar condenado s des-
integrase v a desapsecer. Enlos Hempos anti-
banca centr HE

Lan

guos, cuando no habi
ciones podian subsis s Conslan-
Les puerns o a obras onivas yue

P nananteners ocupadaa su pablacion.
En tiempos modernos, cabe reiterar, la banca
central se hace imprescindible, no solanente

( anbersbat et g A1 =
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para regular el ciclo econdmico y promover el
pleno empleo, sino también porque el sistema
bancario privado moderno tiene reservas frac

5. L otras palabras, los bancos no ¢
san el dinero depositado en ello
ma terceros a caumbio de un \
solo conservan como reserva una fraccion del
lo, como explu amos anles.
Esto seria extremmdamente riesgoso en ciso
de gue el priblico pida la restitucidn simulti-
neade todos los depisitos, pues esos dineros
estdan invertidos. Pero el riesgo cae vertical-
mente se existe un Banco Central con capaci-
dael de emitic moneda y por ende con capaci-
dad de prestar a los bancos a los efeclos de
que éstos puedan restituic y asi calmar a sus
nerviosos depositantes. Una vez que los depo-
sitantes advierien que su dinero les es devuel-
to, inmediatamente retornan alos bancos para
depositarlo nuevamente, v la crisis bancaria
termina ripidamente. Si no hay Banco Central
habri un eaos de quichras simulisineas y en
adenaque destroi 1que tenga la
idea de ignorar la institucion de la banca
central. Por eso es que la moneda propia os
simbolo de la soberania. Se sigue de esto que
no hay nacidn con existencia plenaen los tiem-
pos modernos si no liene un Banco Central
que respalde su macroeconomia y emita su
moneda, la que debe seinica,

El ddlar y su “cosificacidn”

Las monedas extranjeras no pueden ser
monedas en otro pais; simplemente deben ser
cosas, Esto lo establecia claramente el Codigo
de Veélez Sarslicld, sepin el cual las deudas en
moneda extranjers cran deadas de dar canti-
dades de cosas (art. 617), v donde se tratabaa
la moneda extranjera como una cosa, y no
comno otra moneda. En el Codigo de Vélez
Sarsfield, el deador siempre tenfa el “dereclo
de sustitneian™ de la moneda extranjera por la

grin las distintas épocas, dependiendo de la
existencia o no del control de cambios.

El derecho de sustitucion de la moneda ex-
tranjera en las obligaciones de dinero debiera
reglamentarse cuidadosamente en nuestro pais
alos efectos de desalentar el uso de la moneda
extranjera en las transacciones internas, puesto
que ello obstaculiza el desarrollo de la poli
monetariay la posibilidad de alcanzar el pleno

empleo. Una fornma clegante de desimonetiz

la moneda extranjera y convertirla en una "cosa”
se verificaria si el deudor en moneda extranjera
por obligaciones entre partes residentes en el
pais tuviera siempre el derecho de sustituirala
moneda extranjera por la moneda nacional a
los electos del pago de su obligacidgn al tipo de
ciunbio vigente al tiempo del nacimiento de la
obligacion. Esto implicaria, por cjemplo, que
en un boleto de compraventa de un departa-
mento no resulte conveniente estipular el pago
del saldo del precio en délares, porque el deu-
dor podria siempre pagar en pesos al tipo de
cambio vigente al tiempo de la lirma de ese
baoleto de compraventa. Dela
los depositantes no podrian con
tos enddlares, porque el banco siempre podria
devolverles pesos al tipo de cambio vigente ala
fecha de la constitucidn del deposito. Y asi su-
cesivamente. Un deudor hipotecario en déla-
res podria siempre pagar los servicios del cré-
dito hipotecario en pesos al tipo de cambio vi-
gente al momento de la constitucian de la hi-
poteca. Queda claro, pues, que si este derecho
desustityeion de monedas es de orden piiblico
¥ no puede ser derogado por convencion de
partes, la moneda extranjera quedaria desna-
turalizada como moneda. Quedaria cosificeda.
Por ello es gue propoancimos gue el art, 617 de
nuestro Cod. Civil quede redactado ids o me-
nos de lasiguiente manera:

“Las abligaciones infernas en dilares, o en
monedas extranjeras, podrdan cancelarse en
moneda nacional a su vencimienio, & opciion
deldeudor al tipe de cambio vigente al tienpo
de la contratacion de la obligacién. Se entien-

de por olligaciones internas aquellas estip-
ladas entre partes residentes en el pais, El pre-
sentearticido es de orden priblico”.

Unarticulo asi tornaria completamente invtil
el uso del ddlar, o el euro, v otras monedas ex-
tranjeras en las transacciones intermas del paisy
consolidarfa el uso de la moneda nacional
demanda imterna, y la potencia de la politica
monetaria. Si se sancionaraunarticulo como el
propuesto, todas las transacciones en que se
use moneda extranjera serfan simples permu-
tas y deberian realizarse al contado. Esevidente
que de esta manera, el uso de la moneda ex-
tranjera dentro de los limites del territorio del
pais serii desalentada, y la demandade lamo-
neda nacional luertemente promovida,

Sanidad fiscal, antarquia del Banco Cen-
tral e indexacion

Enrealidad, el uso de la moneda extranjeraen
el territorio nacional se fue generalizando en la
medida en guela moneda nacional estabasujeta
al deterioro de lainflacion. Contra este deterioro
existen dos remedios: el primero es hacer que fa
moneda nacional tenga estabilidad ensu poder
adguisitivo. Para ello no hay otra receta que la
sanidad liscal. Bs decir que el Estado se financie
exclusivimente con la recaudacion de impues-
tos, y que se aleje definitivamente de la tentacion
de tomar dinero prestado del Banco Central. Esto
puede hacerse reformando las leyes de Banca
Central y reformando el Codigo Penal de mane-
ra fal de establecer severas penas para las autori-
dades, tanto del Banco Central como del Poder
Ejecutivo, queusen laemision monetaria para el
financiamiento delos gastos del Estado. La pro-
hibician al Banco Central para linanciar los gas-
tos del Gobierno eski en las leyes orginicas de
Banca Central de todos los paises desarrollados.
Quizis la ley mds estricta haya sido [a del Bun-
desbank de Alemania, pafs que se volvid ultra-
conservador en materia monetaria a iz de la
desgraciada experiencia hiper-inflacionaria de
1923, cuando la moneda de este pais llega asulrn
unainflacian del 20% diario.

1 linanciar
te unasepuida alternati
moneda extranjer co
u.-ul.lll:'t-smin izacidn de lus relaciones con-
imple: permiti
indexacion de las obligaciones cnmoneda no-
cional con el indice de precio al consumidor, o
conun indice de variacio al. Laoimdexa-
cidn con el indice de precios al por mayor, o
con un indice gue contenga solimente precios
de bienes transables internacionalimente de
5 entada, porgue el precio de los
hienes transables y el indice de precios al poy
mayor reflejan con bastante precision a los
movimientos enel tipo de ciunbio, y esta dli-
ma variable suele oscilar muy violentamente,
y con ello puede destruir ¢l equilibrio de las
ciones en los contratos que se quicre

manter
tos requiere or 'nt.us( hacia el uso de lain-
dexacidn por ¢l ndice de precios al consumi
dor, o por el indice de variacion salarial. Nunca
hacia indices de precios al por mayor o de
“eennnodities”, salvo gue ln naturaleza especi-
fica de los negocios asi lo aconseje y ello se
estipule con plena conciencia de los grandes
riesgos iyl s y conformidad expresa de
las partes en Lo letra grande del contrato

V. Conclusion

Elfallo de nuestra Corte Suprema en el caso
“Bustos™ hace verdadera justicia al h
0 tll? ]-I [(.'lll.'ll l]S](]II macroee [II'IIIIIIII:
social del problema, como carresponde au
tribunal de ese nivel gue debe tener una vi-
sitn mds holistica y profunda gue la de Ius
jueces de primera o segunda inst
mismao el fallo respeta la division
nal de los pog del Estado. La el
cidgn de b erisis econdimics
ponde fundamentabmente:
petencia del Congreso y del Poder
no al Poder Judicial. «

culivoy
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MANDATO

Mandatos otorgados en el extranjero — Validez
del poder otorgado en el extranjero para ser eje-
to en la Repiblica Argentina — Aplicacidn de
L legislacian del lugar de ejercicio — Poder ins-
mentado en eseritura piblica — DERECHO
INTERNACIONAL PRIVADO

Vidase en esta peigina, Nota a Fallo

Hechaos: La Camara canfivmng la resoluciin
dela o en cnante estallecio que Ja vali-

dez intrinseca y los efectos del poder gente-
red judicial y de administracidn de bienes
otorgado en Alemania para ser deseniperia-
do en la Reprililica Argenting —por medio
del cual se revocan los poderes etorgados
cont anteriovidad— debian somererse a la
ley del lugar de efercicio.

La validez intrinseca y los efectos del
poder general juc ial y de .ld:ulrus!r-u-
cion de bienes otorgado en el ext
o para ser desempedade en la Repi
blica Argentina estin sometidos a la ley
del lugar de ejercicio por apli

analdgica de los arts. 1209 y 1210 del

Canl. Civil.

ido el poder general judicial y de ad-
racidn de bienes otorgado en el ex-
tranjero para ser desempenado en la Repi-
blica Argentina que fue re ado en
lano e instrumentado en escritura piblica
tal como o exige el art, 1184 inc. 7 del Cod
Civil Argentino, pues no existe ninguna dis-
posicidn normativa de Tuente inferna que
prohiba gque el otorgamiente de un acto en
el extranjero se realice en el idioma nacional
ni guie exijin para reconocer validez al docu-

mento notarial fordnen gue Gste sea redie-
tado en el idioma del pais de otoggimiento y

acompranado con su conespondiente tra-
duecion
108.276 — CNCiv, FHMIDSI T (%), - Sio

Mregen de Seher seleri ke M. . Gonga-

Tez Do, Eelgardn y otros,

{*) Citas legales del fallo mim. 108.276: |
i s 12990 (Adla, VIE-302); 234508 (A
XIVI-AL 07); Reglamento paa b Justici Nocions Al
(Adla, XINE-A, 931,

NOTA A FALLO

EFICACIA FORMAL DE UN PODER OTORGADO
EN EL EXTRANJERO

Por AMatia Uionpo bE MARTINOLL

L Presentaciin del renw

i'v1 Im autus ca

los "’?Inllrugvll e Schere-

Alemania :N Se fan Henning Harms, para ser

1 a Repriblica Argenting, por el
»an revocados todos los poderes otor-
. Bl apoderado nllgln

cha del mandato, lundindose en que habia
otorgado en Alen pero redactado en caste-
lann por una persona gue —segun alego— des-

i
exigids

¥ I que Ia
2 Elcaso
5

cuestiond | de un poder general ju-

conocin ese jdioma.

3 Cuestiones delvaticlas

En el dimbito de la represents voluntaria, el
problema se suscita en relacion con la ley aplica-

ble a la capacidad par otorgar el poder, a su fon
y contenido.

En Il.d senlido, entre las dos grandes soluciones gue
e se oftecen a la hora de detenmi
i

1 realizar elicng.
il Civil),

cable a la aptitud de [a pesona
mente aetos juridices fans. Gy 7,

e haberse controvertido la capacidad
comprender el acto gue otor-
I tuve como dnica finalidad es-
tablecer si el poder acompanado resultaba hibil
para dejar sin electo el anterior y, de ese modn,
autorizar al nuevo apoderado par representar en
juicio a la actora.

No obs
wlante pa
1 resulue

Respecto al contenido del poder, cabe tener
presente el debate doctrinario sobre fa calili-

dicial y de ad 1 de bienes otorgado en
NOTAS
Expecial Las Ley. Dy I vados (ley 11.723).

(1 CALVO CANAVACA, Alfrwase - CARBASCOSA GONZA-
LEZ Javier, “Derecho lnternacional Privade”, Vol 11, Ed. Co.
mares, Granada 159, p. 490

{21 PERLGINI, Alicia, “La validez y circulabilidad inter-
nacional del poder de representacion netarial”, Depalma,
Buenos Aires, 1988, ps. 33/45.

(3} CNCiv, sala 1, marzo 3- 1990 “Frederick Porker Limited
c Villny Egea™ publicada en NOODT TAQUELA, Marfa Bianca,
“Perecho Imermacional Privado’, Astrea, Buenos Alres, 1992,
oA FN(J\L gnll I‘Flm'rl}? 1994, |1Jh|u:u||.tm|)tw
lhe e Lafalce, b ", ED, 1A7-129.

cacion del negocio juridico cons
presentacio
atrilmye I natarale
(1), abstr

tivir de lare-

Iateral”

10y recepticio (21, la (
acorde a ba soluciin

tipos es
dhe pepresentacion mencionndos en el

art. 10

D alli, proes, La vzom pos b e ol Trilmmal recn-
i L saits, 1200y 1210,
y kil 1es
onnles con contaclo argen-

gue repul
thelos contr
tino, por ey

La jurisprudencin argenting ha dejado clvo

uanido las partes contratantes | isto
o lo convenido, o pane de ¢, debe ejecn
0 un dmbito teritoeial distinto de aguel en

1o, {In'iwr:\ resolverse a Favor de I primacin 1Il'l s
leyes vigentes en el lugar de ejecucion (3). En«
secuencia, serd el derecho
validez intrinseca y los electos de los mandatos
atorgados en el extranjero par ser deseinpefin-
dus en el pais,




