Tiempos nuevosy vigas cuestiones. la deuda externa
Efrain Hugo Richard

La Academia Naciona de Derecho y Ciencias Socides ha invitado a trabgar sobre
las ideas de Juan Bautista Alberdi, prohombre naciond, de gran vison. Para dlo, nos ha
parecido que nadamegor que bucear en sus ensefianzas para enfrentar |a redlidad.

Afrontamos una situacion estructuramente compleja en la economia 'y en la socieded
argenting, como corolario de una politica imbricada en la globdizacion financiera, que nos
mantuvo en un exitismo cortoplacista durante diez afios mientras se consumia la larga mecha
de una bomba socia, generando una explosion de la economia por lareceson generaday sus
efectos nefastos de desempleo y pobreza.

Laley de emergencia n° 25.561 ofrece las clésicas observaciones. por una parte la
improlijidad y vacios propios de una norma dictada con urgencia, y por la otra las que
podrian resultar de presiones de grupos de interés. Los Gobiernos intentan savar a Estado
(su Gobierno) y no ala Nacion (6 conjunto de ciudadanos), tratando de transferir los riesgos
a los grupos con menos poder de oposicion, a los que carecen de posibilidad de organizarse
como grupos de presion (desde las sombras muchas veces?), parainfluir sobre € dictado de
las leyes’. En ese esquema, chocan o compiten dos fuerzas: la del Estado y las Empresas
poderosas, proximas a los ciudadanos con poder, por una parte, y por la otra las pequefias y
medianas empresas, proximas a los ciudadanos sin poder. El crecimiento de los primeros
afecta la subsistencia de los segundos, pese a todos componer la Nacion. Y s no hay una
vison integra de la Nacion como "empresa’, € éxito del primer grupo puede ser efimero ante
la destruccion ddl segundo, pues se comprometera la existencia de la Nacién misma, que
dfectard inmediatamente la subsstencia de ese primer grupo, particularmente en la
macroempresa mundial’.

En ese choque de fuerzas, € Gobierno trata de mantener sus estructuras de poder —
muchas veces de caracter partidario- obteniendo recursos en préstamo. En épocas de
bonanza obtiene f&cil crédito externo, incluso de organismos internaciondes, cuando ese
crédito se retacea en épocas de crisis, se expolia la economia interna con un exceso de
presion tributariay € gercicio de un poder muchas veces ilegd para obtener los fondos del
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ahorro interno. Ese es d vaivén de las actitudes de los gobiernos que acceden a generar
deuda publicaexternaen exceso.

1. En  marco de los efectos juridicos de la deuda externa, o de su incumplimiento,
los desvastadores sucesos de fines del afio 2001 y en d inicio dd afio 2002, nos lleva a
recordar los estudios de Juan Bautista Alberdi y advertir una vez més que @ fendmeno se
repite. El padre de la Congtitucion marcaba € periodo decena que empieza con euforia 'y
termina con espanto a partir de contraer empréstitos soberancs.

Alberdi® expresaba sobre la deuda externa: “...no puede dejar de ser causa de
crisis, es decir, de empobrecimiento para € pais. Pero este efecto es o que mas dista de
producirse el dia que € empréstito se realiza. Todo lo contrario. Ese dia rebosa €l oro
ajeno por todas partes en e pais. Todo respira abundancia, bienestar, felicidad,
mientras se gasta ese dinero, desde luego en e pago anticipado de algunos afios de
intereses, lo cual levanta el valor de los titulos en la Bolsa de Londres, y estimula al
comercio a enviar manufacturas para comprar ese mismo dinero en el pais deudor; a
los trabajadores, a emigrar para tal pais en busca de los altos salarios que alli paga €
dinero ajeno. Todo es fiesta y lujo y opulencia, mientras se gasta de tal modo € dinero
del extranjero, tomado a préstamo. Sn embargo, son los momentos en que se esta
labrando la pobreza o destruccion del capital ajeno, que sblo se hace sentir afos
después que ha desaparecido e capital, que a pasado la guerra dejando su rastro
natural de ruinasy en pie la deuda que se contrajo para esa guerra®, sin objeto Util, y la
necesidad de gastar gran parte del rédito del paisen el pago de susintereses con la mira
de usar del crédito, asi sostenido en la negociacion de otro empréstito para otra
empresa de guerra o para empresas de mejoramiento material. — Antes de pagarse €l
primero, un nuevo empréstito se levanta tres o cuatro veces mas grande que €l anterior,
por la razén mostrada en alto de que debe servir a gastos reproductivos, es decir, a
obras publicas de puro meoramiento... Son los dias de abundancia, de fiestas, de
actividad febril de empresas y proyectos de todo genero, de prosperidad sin
precedentes, de esperanzas y perspectivas mas grandes todavia. —Los precios suben;
suben todos los valores, sin excepcion; todo se compra....¢Quién es el que piensa que en
esos momentos cabalmente se esta elaborando la pobreza general llamada crisis, que
haré su aparicién fatal, 10gica, inevitable, algunos afios més tarde; es decir cuando se
haya consumido del todo e caudal tomado a préstamo y sdlo quede, del empréstito, la
obligacion de pagar sus intereses con la mitad del rédito anual del Erario pablico? —Y
sin embargo, ese es € hecho de que nadie se acuerda cuando llega e dia en que sus
efectos naturales cubren de |uto, de ruina 'y de lagrimas al pais entero....”.

Adviértase la clarividencia de Alberdi en la descripcion de un fendmeno repetido en la
historiadel pais. su pauperizacion.

°Enla recopilacion de “ESTUDIOS ECONOMICOS’ tomo X p. 121 Ed. Viracocha, Buenos Aires 1954.
Todas las citas de Juan Bautista Alberdi |as formalizaremos en tipo de | etra bastardilla para destacarl as.

® En la crisis que estamos viviendo los empréstitos se incrementaron a partir de la “guerra” contra la
inflacién, al tomar un cambio fijo por la ley de convertibilidad, pero omitiendo balancear el despilfarro
burocrético que pasaron a satisfacer con empréstitos externos, mientras para paliar el déficit se justificaban
répidos y oscuros trdmites de privatizaciones.



A lo que Sgue “La pobreza actual de ese pais, no es smple y una sola; se
compone de dos pobrezas. la pobreza crénica, permanente y organica del pais, que ha
sido colonia de Espafia, y la pobreza accidental y aguda de su crisis reciente™ . En
“Naturaleza y causas de la crisis argentina” . Continua Alberdi exponiendo® “ Un estado
de empobrecimiento general , de abatimiento y depresion de todos los valores, que
paraliza todos los negocios.. Lo cierto es que, dada la politica econémica (0
antieconémica)... solo por un milagro, el mas extraordinario, podia haber dejado de
producirse, como su consecuencia inevitable, la pobreza y decaimiento en que han
venido a caer los pais del Rio de la Plata...”

“Los Estados, como los individuos, se empobrecen por sus gastos, cuando sus
gastos son mayores que sus entradas.... Pero como no hay milagros en economia
politica’, e resultado de los quince gobiernos que alimenta la Replblica Argentina, esla
pobreza de ese pais arraigada en su Constitucion y en sus leyes. Como remedio de esa
pobreza, se habla alli de disminuir los empleados, para disminuir los gastos. Lo que
habria que disminuir son los gobiernos, no los empleados...”. Las respuestas de nuestros
gobiernos ante las actuales protestas populares debieran nutrirse de estas ensefianzas y actuar
en consecuencia. La deuda externa crecid hagta limites intolerables por € incumplimiento a
estaregla. Ninguna guerra nos abati6, solo la fata de vision de nuestros gobiernos, con visién
cortoplacista, mientras destruian € pais con su anomia.

Cas 150 afios después, en LA MUNDIALIZACION FINANCIERA Génesis, costo
y desafios!? se sogtiene en la Introduccion para la edicion argentina por sul Director Francois
Chesnais, profesor de Paris X, refiriéndose a la crisis de los tigres de Maasia en & 1997:
“Son crisis que nos colocan en un tipo de Situacidn potencia mente amenazadora para muchas
otras economias, incluso la Argentina. En cada uno de los paises involucrados, entre julio y
setiembre de 1998, las criss se desarrollaron de acuerdo con un guion cas idéntico.
Comenzaron con una devaluacion de la moneda loca, que se habia tornado inevitable a causa
del déficit comercid cada vez mas eevado, pero cuya gravedad se debe a hecho de que
supone una ruptura de su anclge con @ ddlar. Esa decison, inevitable por la amplitud del
déficit externo, provocd, como eemento de un solo 'y Unico proceso, la caida libre ddl tipo de
cambio, la huida de los capitdes a corto plazo y € derrumbe dd muy débil mercado
finandero.

2. Las ensefianzas de la higoria no se aprovechan. Nuestro deber como juristas es,
como sefidaba Joaquin Garriguez, mirar la redidad. Quizd no formaicemos ofertas de
soluciones aunque sempre nos tentamos a dedizarlas entre lineas, pero evitaremos la
profundizacion de la criss que la globdizacion financieraimpone en € mundo.

"Alberdi en Estudios Econémicoscit. t. X p. 137.

8 Estudios cit. pag. 159.

° Estudios cit. p. 160-

° com. CH ESNAIS, Francois, Editorial Losada, Buenos Aires 1999, sefialada como 1°. Edicién agosto 2001.
346 paginas en 8 capitulos. Traduccion al castellano de la edicion francesa de Mabel Campagnoli y Lucia
Vera. Con primera edicion en francés en 1995 e introduccién para la edicion castellana del afio 1998 del

mismo Director.



Se anticipo los limites dentro de lo que un sSistema de convertibilidad, o sea de cambio
cerrado, implicabay exigia  Acabamos de concluir una politica monetariay carbiariacon
inexigtente plan econdmico. L os juristas se encargaron oportunamente dd andisis de lanorma
sobre la "convertibilidad” en @ tiempo de su nacimiento € afio 1991, convocando Luis
Moisset de Espanés a diversa doctrina aglutinada en cuatro topos “La convertibilidad del
Augrd” 11, El mismo Director escribia en @ articulo iniciadt? “es una forma de establecer
exigencias que pongan freno ala emison y, en consecuencia, detengan la inflacion, saneando
la moneda, pero para que una politica de esta naturdeza tenga éxito deben llenarse
previamente, como o sefida la experiencia, algunos requisitos, a saber:

1°. Que & Estado poseareservas en oro y divisas, que permitan sostener la convertibilidad.

2°. Que la baanza de intercambio sea favorable o, d menos, se encuentre equilibrada, pues
en caso contrario € déficit de la baanza comercid haria rgpidamente mermar las reservas y
minariala convertibilidad.

3. Que d pais goce de dinamismo industrid y competitivo, de manera que se produzca un
paulatino acrecentamiento del producto naciona bruto.

4° Que d presupuesto nacionad no sea deficitario, pues d Estado sempre se ve tentado a
cubrir los déficits fiscales con @ impuesto inflacionario, es decir la emison de moneda que
afectaria rdpidamente la convertibilidad. O, agregamos nosotros, con deuda externa.

5°. Que d equilibrio presupuestario no sea producto de dejar insatisfechos requerimientos
socides indudibles, pues en tad caso las exigencias de quienes se encuentran postergados
puedan romper € equilibrio”.

Edta raciond advertencia, de un jurista que habia investigado precedentes del derecho
comparado con régimen de convertibilidad cerrada, fue incumplida ab initio en € punto 4°,
mientras se cerraban los ojos ante los efectos que se producian dia a dia respecto a los
puntos 2°y 3°, y se tgpaban |os oidos frente a los reclamos sociades ineludibles gpuntados &
punto 5°. Se ocultaron las violaciones mas flagrantes con  endeudamiento externo, la
importacion indiscriminada para aparentar deflacion mientras se destruia la economia interna,
y una baanza de pagos absolutamente deficitaria a través de la politica de globdizacion
financiera, de las privatizaciones y de dgar hacer a la ilegd actuacion naciond de las
representaciones de bancos extranjeros, que no forman parte del sstema financiero naciond,
contrariando laley.

Lo que anticipd Alberdi era un camino que empezdbamos a recorrer (0 lo
acelerdbamos) en @ afio 1991 parala destruccidn de la economiainterna.

Ramon Freddiani'® afirma que “ Fue necesario llegar ala excentricidad de tener cinco
presidentes en 10 dias para que la dirigencia politica reconozca que la convertibilidad estaba

™ publicado en Buenos Aires el 18 de junio de 1991 por Editorial Zavalia.
2w Aspectos econdémicosy juridicos de laley de convertibilidad” pag. 7y ss., especificamente a pag.24.
34| aguerradel délar” en LaVoz del Interior, Cordoba lunes 7 de enero de 2002, pag. A 10



muerta y habia que dgar de lado € uno a uno. La reflexion fina es éstar S hace un par de
afos arés nuestros gobernantes hubieran asumido la decison madura de no usar € tipo de
cambio como populismo eectord y en cambio sdir gradud y ordenadamente de la
convertibilidad hacia un tipo de cambio flexible como ya lo hacian todos |os paises dd mundo
empujados por la criss asidica de julio - octubre de 1997, hoy habria produccion, paz, pan 'y
trabgo para todos, y nadie se hubiera matado a paos en la Plaza de Mayo ni se hubieran
producido cientos de saqueos en todo € pais por un pedazo de pago o un paquete de yerba'.

3. Criss economico-socides las hubo ya en los afios 1873/4, en € 1889/9 en nuestra
Nacion, como por lareceson mundia del 1929, y lainsercion naciond en d afio 1973 dela
crissdel petroleo.

En otras oportunidades sostuvimos que nos han sometido a todas los designios de la
especulacion: desde la toma de crédito, € otorgamiento de concesiones, a expropiar a los
concesionarios cuando las tenian que devolver, a tomar mas crédito, a privatizar para pagar
los créditos.... Esto empez6 en Gran Bretafia con la Bell Telephonic en la década ddl 80, no
vayaaser que los Estados hicieran € negocio con la globaizacion de las comunicaciones.

Pero ya en la criss del 1873 Avdlaneda declard que “los argentinos economizaran
hasta sobre su hambre y sobre su sed para responder en una Stuacion suprema a los
compromisos de nuestra fe pablica con los mercados extranjeros’, o sea que viene delgosla
posicién que permite satisfacer la usura, y no smplemente de honrar € legitimo compromiso.
Usura no es solo intereses desmedidos, pues alin acotados, S la inverson o préstamo es
inferior a capita indicado en € titulo, & interés resultante puede ser usurario. Por esto no
entendemos como d interés subid respecto a nuestro pais por d riesgo de incobrabilidad.
Justamente la incobrabilidad fue un efecto natural de la suba irraciond de los intereses.
Volveremos mas adel ante sobre @ efecto que genera sobre la economialos dtos intereses.

Contra Avdlaneda se dzaron politicos, entre elos Vicente Fidd Lopez como
Diputado dijo “Desde que la revolucion de 1810 empezo a abrir nuestros mercados a
librecambio extranjero, comenzamos a perder todas aquellas materias que nosotros MiSmos
produciamos elaboradas y que en nuestras provincias del interior, que tantas producciones de
esas tenian, lariquezay la poblacion comenzd a desgparecer a términos que en provincias que
eran ricas y que podian llamarse emporios de industria incipiente, cuyas producciones se
desparramaban en todas partes del territorio, hoy estan completamente aniquiladas y van
progresivamente d camino de laruina... En € camino que hemos adoptada, este md tiene que
ir en aumento”. La higtoria se repitio...

Y d mismo, junto a Josy Rafael Hernandez, Roque Séenz Pefia, Edtanidao Zeballos,
Nicaso Orofio, Lucio V. Manslla, Amancio Alcorta y Carlos Pdlegrini, congituyendo €
Club Indugtrid, redizaron una critica d modelo agroexportador y librecambista en
congtruccion: “No hay en d mundo, hoy dia, un solo estadista serio que sea librecambista, en
el sentido en que agui se entiende esta teoria. Hoy todas las naciones son proteccionistas,
sempre lo han sido y tienen fatdmente que serlo para mantener su importancia econdmicay
politica’ y termino su discurso en @ 1875 diciendo “Es necesario que en la Republica se



trabge y se produzca dgo mas que pasto’. Podriamos responder, con eufemismo, que
estamos produciendo DERIVADOS DE PRODUCTOS FINANCIEROS MULTIPLES,
mientras en Estados Unidos se subvenciona a los productores agrarios con € trasporte y
edtige delos grancs.

Dentro de ese panorama se advierte una extraordinaria transferencia de recursos por
via de balanzas comercides deficitarias, pero mas acentuado aln por los desequilibrios de la
balanza de pagos. Ello a través de la satisfaccion de servicios de intereses de la deuda externa
publica y privada, por los “roydties’ de aguellas modalidades de comercidizacion que se
pagan por & uso de técnicas 0 marcas que no incorporara riqueza alguna a los productos, por
el pago de sarvicios entre compafias codigadas y de dividendos a los accionistas extranjeros,
hoy particularmente incentivadas en servicios conces onados o privatizados.

4. La vinculacion entre economia interna y deuda plblica es advertida
admonitoriamente por Alberdi: “La Historia y la Ciencia estén de acuerdo™ para sostener
esta verdad econdmica: que la deuda publica, como recurso extraordinario de los
gobiernos, no existe de un modo poderoso si un comercio floreciente no sirve de auxiliar
y promotor de su crédito publico”. Por Comercio entiende Alberdi la agricultura, la
manufactura, la distribucién, € transporte... Citando a Adam Smith sefida “ El comercioy las
manufacturas no pueden florecer mucho tiempo en un Estado que no goza de una
administracion de justiciabienreglada...” *°.

Ante € desequilibro de esos factores vivimos nuevamente hoy en época de crisis.
Alberdi'® expresaba “... en paises que deben al comercio toda su existencia de pueblos
civilizados, una enfermedad del comercio y una crisis comercial equivale a una paralisis
de todo el cuerpo social. Es la enfermedad de todas sus fuerzas vitales a la vez... A
menudo®’ cuesta designar las causas de una crisis, porque datan de una época muy
anterior _a su_explosion'®. Generalmente se atribuye a otras circunstancias
contemporaneas de esa explosion, nada mas que por € hecho causal de la
coincidencia...” . Asi las referencias de Alberdi que ya hicimaos en torno a los efectos de un
emprégtito improductivo, como son todos los que silo pretenden cubrir los gastos de la
burocracia politica. “ ... € dinera™ sera tomado y derramado a torrentes, sin mas razon
que porque es fécil obtenerlo a crédito del extranjeroy del pais, ilusionados por la gran
prosperidad. No habr& empresa material que no se acometa con la esperanza ciega de
improvisar grandes fortunas, empezando por hacer grandes gastos de lujo y de fasto,
como s la riqueza estuviera ya hecha... El capital de especulacion, abaratado por su
abundancia, pedira de limosna que lo reciban prestado. Cada deudor que lo acepte se

14 En “ Estudios Econdémicos’ cit. p. 170.

> En “Estudios Econémicos’ cit. p. 171.

®Ent. X de“Estudios Econémicos’ cit. p. 119.

" En “Estudios Econémicos’ cit. p. 121.

B gl cortoplacismo y exitismo del andlisis que suele formularse en nuestro pais, particularmente ante el
impacto del denominado “corralito”, pueden hacer pensar que la crisis lagenero el actual Gobierno —sobre
el que no emitimos opinion, al igual que sobre las medidas dictadas -, pero sin dubitar sefialamos que las
causas de la crisis datan de mucho antes, aceleradas en el Gltimo trimestre del afio 2001.

' En “ Estudios Econdémicos” cit. p. 136.



creerdricoy gastara e dinero ajeno, en empresasy en compras de lujo: casas, muebles,
tierras, acciones y rentas. En medio de la prosperidad que embriaga a todo € mundo,
vendrd un momento en que los resultados de tantas empresas se encuentren sin salida;
los empresarios sin dinero para continuarlas, ni crédito para obtener el dinero que huye,
gue se oculta, que emigra...”, lo que se agrava cuando €lo es gpoyado por entidades
financieras no autorizadas que redizan ilicitos actos de “doing business indirecto”. S como
seido € actud Presidente Dr. Eduardo Duhdde en su discurso inaugurd, se buscara a los
responsables, con las indemnizaciones que ellos debieran abonar por haber causado la criss,
los remanentes de las liquidaciones de las sociedades que hubieran redizado actividad ilicita,
s stisfaceria ala totalidad de los depositantes en d sstema financiero interno, se sancionaria
las violaciones de haber tradadado € ahorro interno a extranjero por las entidades financieras
que marginaron € sstemalegd, y se podria recomponer la confianza en d sstema?. Se trata
nada menos que determinar la responsabilidad de quiénes generaron la crisis financiera que
impuso la necedad de los variados “corraitos’.

La poalitica financiera de un pds eda indisolublemente ligada a la deuda externa.
Dexde hace afios lo venimos denunciando. También marcamos que la “globdizacion
financierd’ reclamaba dos bases: una la inconvertibilidad de la moneda en que habia sido
contraida la deuday la otralalibre tradacion de capitaes, claro lalibre tradacion de capitdes
de por si ya genera un dafio .... Debe recordarse que Soros hace muy poco pidié que se
aplicara la tasa Tobin -recomendada por & premio Nobd de la Paz € economista Tobin-
como un impuesto mundid a los capitales golondrinas para atender los dafios que € tradado
de esos capitdes generdba normadmente en las economias emergentes. Pero esas
transferencias suponen la transparencia, 0 seala comunicacion a Banco Centra ddl traspaso.
Quién haya intentado hacer una trandferencia de un plazo fijo en ddlares de un banco
argentino a otro banco argentino, habra advertido que las dificultades fueron cas insalvables.
Pero en cambio, una transferencia no declarada de un banco argentino d extranjero, através
de su corresponsdia o representacion extranjera en € pais, quizas dd mismo banco dd que
se trandfieren los fondos: se hace exactamente en diez segundosy € costo es infimo.

Pero los verdaderos desafios se ubican en € plano del derrumbe del sistema bancario
—sgue Chesnais en su Introduccion a la edicion espafiola-, que lleva a una contraccién brutal
del crédito, seguidamente rgpidamente por la contraccion de la produccion... Asi se comienza,
practicamente de un dia para otro, con la insolvercia de los bancos locdes, con €
agotamiento inmediato del crédito paralas empresasy € inicio de quiebras bancarias en serie.
El agotamiento del crédito es muy bruta porque los bancos internacionaes pierden la cabeza
Suspenden € refinanciamiento de los bancos locaes mediante € retiro de sus depdsitos
interbancarios y la ruptura de las lineas de crédito aprobadas hasta ese momento. Ahora bien,
eran los bancos internaciondes, y no los raquiticos “bancos centrales " nacionaes, quienes
garantizaban antes la liquidez bancaria. Ni los bancos, ni las empresas locaes, ni d gobierno
en € caso de Indonesia, pudieron entonces continuar asegurando € servicio de su deuda

? E| sefior Presidente, que formalizé6 el compromiso de determinar responsabilidades sin ejercer las
acciones pertinentes hasta ahora, ha invitado publicamente a que se formalicen ideas para aiviar las
restricciones que se ha impuesto a derecho de propiedad de los ahorristas. Lo hemos hecho en
colaboraciones dirigidas al Banco Central en su momento y ahora ala Camara de Diputados de la Nacién,
como lo venimos haciendo publicamente en conferencias y trabajos incorporados a la pagina web de la
AcademiaNacional de Derechoy Ciencias Sociales de Cérdoba.



privada o publicay todavia menos & reembolso de los préstamos a su vencimiento. Entonces
el FMI, ante la catéstrofe, debe intervenir smplemente para evitar que esos paises se declaren
insolventes. Pero no lo hace a la manera de un verdadero prestamista en Ultima instancia
(como lo hace la Reserva Federd del gobierno de los Estados Unidos —la Fed), que crea
liquidez sin plantear, en ese momento, la menor pregunta o la menor condiciéon. El FMI

interviene acompafiando su oferta de préstamo (que generdmente concreta con bastante o
mucha lentitud) de condiciones draconianas, cuyos efectos son fuertemente “prociclicos’ y no
hacen mas que agravar lareceson. ...”

5. Alberdi, con premonicion sobre la “crisis financiera’, expresaba®* su concepto
sobre € capitd: “El dinero es un mueble, un instrumento de la riqueza, no la riqueza: un
mueble indispensable como & coche, como & buque, pero mueble y nada més. El capital no
€s, pues, d dinero, como lariquezano es € dinero. El capita reside en todo lo que condtituye
riqueza. El capitd, entonces, es la riqueza ya creada y acumulada. Luego decir que América
necesita de capitaes, equivae a decir que necesita riqueza, como instrumento de riquezas ya
formada para crear la por nacer.... Se llama capital especialmente alariqueza que consiste en
dinero, porque @ capita es esa clase de riqueza ocupada activamente en crear y producir
otras riquezas, y 1o que da a la riqueza llamada capitd esa aptitud y capacidad es su
disponibilided”.

Es muy importante la distincion que sobre los “activos financieros”  formaizaba
Alberdi entre capital de produccion, que es d que s refiere y d capitd virtud, que es @ que
campea hoy en la economia generando un cortoplacismo en la planificacion, con
peligrosisimas consecuencias para los paises débiles.

En torno a elo explica Chesnaf? que la extenson internaciona de una Stuacion de
receson profunda desde un polo hasta d resto del mundo, y la transformacion progresiva de
unacrisisregiona en crisis mundia, proceden de los tres grandes mecanismos de propagacion
internaciona. Estos mecanismos son clésicos. Actuaron en condiciones diferentes y con una
articulacion digtinta durante la criss de los afios 1930. Erainevitable que con laliberdizacion y
la desregulacion generaizada de las dos Ultimas décadas se recongtituyeran las condiciones
para su regparicion y reactivacion. El primer mecanismo se sitdla en € nivel de la caida de la
produccion y de los intercambios, y la caida del nivel de actividad industria y comercid... El
segundo mecanismo de contagio mundid pasa por las largas y complicadas cadenas de
créditos y deudas bancarias, resultantes de préstamos otorgados por los bancos
internacionaes.... La liberdizacion y la desregulacion financiera, las incesantes innovaciones
financieras y @ crecimiento de la todopoderosa ideologia del “mercado que sempre tiene
razon” 10 han dado ala*economiadel endeudamiento” un auge sinigud, d mismo tiempo que
hacen practicamente imposible @ seguimiento y evauacion de |las autoridades monetarias. ...
El tercer mecanismo de propagacion internaciona es bursitil. Se refiere a contagio de una
plaza financiera a otra, a los miedos de los inversores financieros relativos a valor red de
capitd ficticio que poseen en forma de activos financieros... La economia internaciona que

2 Enla recopilacién de sus “ Estudios Econémicos’ cit. tomo X, pag. 336.
2 EnLA MUNDIALIZACION FINANCIERA Génesis, costo y desafios® en |a Introduccion parala edicion
argentinapor el Director Francois Chesnais, profesor de Paris X111. Editorial Losada, Buenos Aires 1999.



han construido los neoliberales es una economia ordenada hacia la transferencia de recursos
de dgunas clases 0 capas socides, y de agunos paises hacia otros...

Supone la destruccion no solo de millones de empleos, sSino de Sstemas socides de
produccion enteros, afirma Chesnais?®, sguiendo: “Destruccion permitida por la sumision del
progreso técnico a las sefides mas acotadas de la ganancia, por la total libertad de
movimiento otorgada a capitd y por la puesta en competencia de formas de produccion
socid que no tienen la misma finalidad: maximizar la ganancia, por un lado; asegurar las
condiciones de la reproduccion sociad de comunidades de campesinos, de pescadores o de
artesanos por otro.- Entre los apologigas de la “mundidizacion feliz” ha sdo de buen tono
celebrar la “victoria del consumidor sobre € productor”, asi como la “revancha de los
prestamistas’. Se ha smulado olvidar que los “productores’, es decir los asalariados, son
también consumidores, y que a fuerza de despedir a los obreros en los paises capitdistas
avanzados'y de quitar, por laliberdizacidn, sus medios de vida a los campesinos en |os paises
del Tercero Mundo, € circulo de los consumidores se achica. El consumo de las capas
rentistas, las que viven completa o parcidmente de ingresos financieros (intereses de las
obligaciones o dividendos de las acciones) puede sostener la demanda y la actividad en los
Estados Unidos y en agunos otros paises que son fuente de flujos masivos de capitaes de
colocacion. Pero en d plano de la macroeconomia dd sistema mundial, ningdn consumo
rentista podra jamas compensar los mercados destruidos por € desempleo masivo o la
pauperizacion absoluta impuesta a comunidades que antes podian asegurar su reproduccion y
expresar una cierta demanda solvente... Las soluciones deben buscarse més dla de las
finanzas, aun cuando la dtuacion financiera exigira ciertamente soluciones de defensa
indispensables por parte de aguellos que no aceptan la subordinacion de los paises a los
intereses del capita rentigta...”.

Sobre tales temas Alberdi?* enfatizaba que “La produccion de las riquezas se opera
por la accion combinada de tres agentes o instrumentos, que son: El trabajo, El
Capital, Y la tierra... La accion es siempre combinada de estos tres agentes y fuerzas
productivas, se opera de tres modos o formas del trabajo industrial, que son: La
agricultura, Las fébricas, Y €l comercio. Fuera de estos tres modos de produccion, fuera
de estas tres grandes divisiones de la industria del hombre, no hay otra...”. Hoy ha
aparecido otra, que consideramos espurea: la indudtria financiera, con sus productos
derivados...

Seguia Alberdi: “El trabajo® y las facultades para su desempefio constituyen la
propiedad més genuina del hombre... De aqui se sigue®® que el trabajo, el capital y la
tierra no pueden desempefiar sus funciones productoras, ni la riqueza puede tener
desarrollo cuando e hombre no ve asegurado el sefiorio de su persona por € apoyo de
la Congtitucién contra las agresiones de la ley, de la autoridad y del interés individual” .

B En lareferidaintroduccién alaedicion en castellano.

2 En lamisma coleccion, su “ Sistema econémico y rentistico” cit, tomo 1V p. 14.
% En “ Sistema Econémico y Rentistico” tomo IV edicion citada, pag. 24.

% En“Sistema...” cit. p. 25.
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Acabamos de advertir como e privilegia d sstema financiero, que s bien no debe
confundirse con € poder financiero, en ciertaforma recibe |os beneficios de su presion.

“El capital es demasiado poderoso por si mismo para que necesite proteccion
pecuniaria de parte de la ley... El capital es demasiado perspicaz para que necesite que
la ley se encargue de formarle sus ganancias, o se sefialarle los empleos mas lucrativos
y ventajosos para su incremento. El capital no quiere mas apoyo de la ley que € que le
da la Constitucion” acota Alberdi??, pero cuando se violad sistema financiero corresponde
que la ley redtituya los equilibrios, y esto se lograria con @ gercicio de acciones de
responsabilidad, que reamente hicieran trangtorias y limitadas las restricciones a derechos
adquiridos y reconocidos congtitucionamente. LA ECONOMIA DEL DERECHO, como
hemos sostenido en muchos trabgjos?®, aconsga € menor dictado de leyes, pues como
sefidaba Alberdi "Las garantias econdmicas de la Constitucion pueden ser derogadas
por las leyes que se diesen para organizar su gercicio” .

6. Apunta Chesnais®® que € derrumbe smultaneo de los tipos de cambio en todos los
paises afectados y la contraccion de los mercados en cada uno de ellos significod que d efecto
clasico de reactivacion que se espera de la devaluaciones no ocurriera, dgiando su lugar aun
proceso de deflacion que ha tomado proporciones importantes... 10s otros paises de laregion
més gravemente afectados hasta hoy tienen sistemas financieros hipertrofiados, pero una base
industria  débil, dominada todavia por producciones tradiciondes con muy bgo costo
sdaid... Durante d afo 1998 |os apologistas de la mundializacion neolibera hicieron de todo
para tratar de negar que la economia capitdista mundia liberalizada se encontraba (y se
encuentra ahora més que nunca) enfrentada lisa y llanamente a una amenaza de criss
financieray de recesion mundid...

7. Alberdi digtinguia d capitd destinado a la produccidn, como indicamos. Robert
Gutmann®! sefida que “los desarrollos recientes relaivos d dinero y la actividad bancaria...
han llegado a dominar € contexto socioecondmico de nuestra existencia cotidiana. Estos
desarrollos, que se manifiestan ya sea en las tasas de interés elevado, en los tipos de cambio
imprevisbles, o incluso en d carécter voldil de los mercados, estan en vias de someter a
fuertes tensiones nuestro sistema econdmico. A menos que se les ponga un freno, amenazan
con crear las condiciones de crisis agudas, criss que los gobiernos tendrian dificultades en
enfrentar”. Alberdi®? sostenia la “ libertad ilimitada en |a tasa de interés’ .pero sin dudalo
haciaen relacion alo que d llamabad capital productivo..

" En “Sistemas...” cit. p. 129.

% «|_A ECONOMIA DEL DERECHO en RevistaLA LEY, Seccion Actualidad Pag.2 y ss., dia 18 de abril de
1989. “LA ECONOMIA DEL DERECHO, LA REALIDAD Y LA EMPRESA BANCARIA. En publicacion de
la Academia Nacional de Derechoy Ciencias Sociales de Buenos Aires, Serie |l obras, No. 22 Pag. 205y ss.
® En“Sistema...” cit. p. 42.

% En d referido libro “LaMundializacion...” cit..

® Profesor de la Universidad de Nueva York, en el capitulo 3 “Las mutaciones del capital financiero” del
libro“LaMundializacion...” cit..

¥ En “Sistemas... “ cit. p. 130.
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Gutmann expresa®® “Una vez que los bancos comprenden que podran contar con la
ayuda ddl estado en caso de quiebra, pueden verse tentados a llevar a cabo estrategias aln
més riegosas. S estas edtrategias funcionan bien, los rendimientos son elevados, pero S no
ocurre asi, las pérdidas pueden ser transferidas a otros. Este problema de riesgo mord
demuestra por si mismo |os costos sociaes potenciaes de la desregulacion de los bancos y de
U savge cuando extienden desmesuradamente su campo de actividad. Es més razonable
mantener la estabilidad del sstema bancario, en primer lugar, con una regulacion gpropiada.
Entonces, tarde 0 temprano los gobiernos deberan establecer un nuevo marco de regulacion
que pueda afrontar € desafio de la moneda eectronica y de las actividades bancarias
transnaciondes’, sguiendo®*, empalmando con lo que anticipamos sostenido por Alberdi:
“Haceyaun siglo, Marx (1894) establecid una distincién entre dos tipos de capita financiero,
asaber: los préstamos a mediano o largo plazo que rinden un interés, y lo que @ llama “ capita
ficticio”. Segiin Marx, este Ultimo comprendia créditos intercambiables contra compromisos
futuros financieros (titulos) cuyo vaor se derivaba enteramente de la capitalizacion dd ingreso
esperando sSin ninguna contrapartida directa en capital productivo. Marx identificd, como
principaes fuentes de capitd ficticio... alos titulos de la deuda publicay a dinero crediticio
propiamente dicho... hoy operamos exclusvamente con eta forma de la moneda... La
dimension del capitd ficticio del dinero crediticio es reforzada por € hecho de que su creacion
edta ligada muy frecuentemente a la adquisicion por € banco centra de los titulos de la deuda
publica...”,

Siguiendo la coordinacion con apreciaciones actudes, Plihor?® explica que “La
evolucion reciente de los paises industridizados estd marcada por lainestabilidad financieray
por una desaceleracion del crecimiento econdmico. Las criss se suceden y se aceleran en los
mercados cambiarios y en los mercados de capitales internacionales. Estas disfunciones deben
ser vinculadas a ... 1a“ globdizacion financierd’, es decir, la creacion de un mercado planetario
del capitd financiero... derivo, de unamanerafatd, hacia un régimen de finanzas epecul aivas,
fuente de inestabilidad... abordaran las consecuencias nefastas de las finanzas liberdizadas
sobre la economia mundia, especidmente como consecuencia del aza duradera del nivel de
las tasas de interés redles... @ nuevo orden financiero internacionaP’ consagra € dominio del
acreedor sobre @ deudor... Ladesaceleracion del crecimiento engendré importantes tensiones
en los mercados de trabgo, trayendo un crecimiento irreversble dd desempleo... El
crecimiento econdmico®® se volvio insuficiente para “reembolsar” la carga de intereses de las
deudas publicas; los déficits y las deudas publicas empezaron a crecer mas rgpido que €
PIB... Existe un vinculo directo entre € crecimiento del poder de las finanzas globdizadas y
liberdizadas, por un lado®® y € aumento de los déficits publicos en los paises indugtridizados
desde principios de los afios 1980, entre otros (les interesaba prestar, agregamos nosotros)...
Los PED endeudados estén en Situacion de cesacion de pagos después del dza bruta de la

¥ En“LaMundializacion...” cit. pag. 86.

¥ En“LaMundializacion...” cit. pag. 91

¥ En“LaMundializacion...” cit. p.92-

% PLIHON, Domi nique en €l referido libro “Mundializacion financiera”, en el capitulo 4 “Desequilibrios
mundiales einestabilidad financiera: laresponsabilidad delas politicas liberales. Algunas referencias
keynesianas”, el Profesor enlaUniversidad Paria XI11, a pag. 115.

% En“LaMundializacion...” cit. p. 120.

* En“LaMundializacion...” cit. p. 125.

¥ En“LaMundiaizacion...” cit. p. 127



tasa de interés y del ddlar, dza que acrecienta fuertemente la carga de la deuda*®” y agrega
“Desde entonces (e A. se refiere a la década del 80), € que invierte (o toma en préstamo)
busca € meor rendimiento, pasando de un titulo a otro, o de una moneda a otra, 0 de un
procedimiento de cobertura a otro: de la obligacion en francos ala obligacion en dolares, dela
accion a la opcion, de la opcion d futuro... En resumen, estos mercados particulares (el
financiero, de cambios, de opciones, de futuros ...) se transformaron en subconjuntos de un
mercado financiero globa, convertido a su vez en mundial. El sstema financiero internaciond
se volvio un megamercado Unico del dinero... Pero a proceder a unaliberaizacion totd de las
finanzas, las autoridades monetarias de los paises indugtridizados abrieron una cga de
Pandora, haciendo surgir las finanzas especulativas (Plihon, 1996). ... La miopia creciente de
todas las categorias de operadores es sefidada de manera undnime (Goldstein et a. 1993).
Por otro, los operadores tienen tendencia a abstraerse de la redidad de los fundamentales en
beneficio de la blsgueda de una opinion en cuanto a la tendencia dd mercado. Esta
desviacion especul ativa gparece pues |os mercados se han vudto més vol&tilesy losinversores
carecen de puntos de referencia para anclar sus expectativas...”

Esa senshilidad (incluso psicolégica) de los inversores y lafacilidad de circulacion de
los capitales —aln con ilegdidad como la practican ciertas representaciones en nuestro pais,
genera que las leyes de mercado no funcionen adecuadamente y que un mayor interés como
"seguro” por € riesgo de incobrabilidad, no sea suficiente para mantener la estabilidad de
ciertos financiadores. Los capitdes de ahorro para préstamos tienden a concentrarse en
ciertos paraisos fiscaes 0 naciones que ofrecen "confiabilidad”, y laimpresidn es que mientras
exiga td universdizacion s intensificard esa concentracion. Pero las zonas pauperizadas no
podran subsigtir ante la continua erosién de su producto bruto naciona (ya menguado por sus
problemas de desarrollo) por la transferencia de utilidades y pago de servicios de intereses
cada vez mas altos por ser més dta la tasa de "riesgo™*?. Se impone una politica organizada
colectivamente paralograr lareduccion de esos intereses™.

Los capitales, segun Alberd** “no son e dinero precisamente; son los valores
aplicados a la produccion, sea cual fuere e objeto en que consistan”. Y dentro de ese
concepto de capital productivo a pag. 131 “ Con los progresos de la industria y del
comercio, el préstamo tuvo otros destinos; se prestd el capital para usarlo en la
produccion de nuevas riquezas, y esta novedad hizo del todo legitimo e pago de un
interés o alquiler por un préstamo, que tenia por objeto hacer masrico y felizal que
recibia prestado. Hay un principio de justicia en la libre tasa del interés del capital por
exorbitante que parezca a veces’. De dli nuestro justificacion del préstamo participativo,

“° En“LaMundidizacion...” cit. p. 129.

“LEn“LaMundializacion...” cit. apag. 131.

42) Sobre |as altas tasas de interés, de usura (aunque sea en términos éticos, que deben afrontarse en forma
general y no en la discusion entre deudor y acreedor, es aportada por FORTE, Francesco Debito
Internazionale dell'America Latina.Origen y Desarrollo p4g.17 obra “IL DEBITO INTERNAZIONALE",

cit..En similar sentido sefialamos: Se ha sostenido que estos paises se caracterizan por una demanda baja,
gue no es acompasada de ahorro ocioso, extremo indicador de una depresién estructural, y no ciclica; en
consecuencia, las politicas de deuda publica son insostenibles a largo plazo, cfme. PEREZ AYALA, José
Luis Laeconomiafinanciera publica, Edit. de Derecho Reunidas, Madrid, 1990.

43) Cfme. GARAVELLO, Oscar Dell'economia alla politica econémica del débito estero del P.V.S.. L'efficacia
dellastrategiadi riduzione pag. 59 libro “IL DEBITO INTERNAZIONALE” citado.

4 «En“Sigtemas...” cit. p. 127,



gue hemos venido postulando tanto en trabgos sobre los contratos asociativos como las
comunicaciones sobre deuda externa.

Sigue Fihon sobre los “Efectos desvastadores de las tasas de interés redes
elevadas®™. El dto nive de las tasas de interés redes tiene agunos efectos importantes.
Contribuye a acortar € horizonte de los agentes econémicos ya que € precio del futuro,
medido por la tasa de interés, aumenta. Asi se explica @ hecho de que se privilegie la
rentabilidad a corto plazo en detrimento de proyectos de inversén amés largo plazo. Por otra
parte, @ nivel devado de las tasas redes conlleva la supremacia del capita financiero por
sobre e capital productivo (Guttman, 1994). En td contexto, las empresas ya no se senten
incitadas a invertir y a desarrollarse, pues € costo dd endeudamiento es superior a
rendimiento esperado del capitd productivo (efecto de palanca negativo). Las inversones
financieras, bgjo la forma de compra de titulos, se vuelven més rentables. ... Es en este
contexto donde se desarrolla @ “capita ficticio”, es decir, los activos financieros negociables
cuyo valor depende del estado del mercado y que estadisociado de las vicisitudes del riesgo
indugtrid. Como estos activos son hegociables en @ mercado, son més liquidos que los
créditos correspondientes d capitad tomado en préstamo (los créditos de los bancos en las
empresas). Estas propiedades dientan las tomas de posicion especulativas cuyo objetivo es,
como ya hemos visto, la obtencion de plusvalias en operaciones que no tienen por objeto €
financiamiento del capital productivo.... los agentes econdmicos tienen la opcion entre dos
actitudes “emprender”, lo que consste en prever @ rendimiento descontado de las
inversones productivas, o “especula”, lo que equivale a prever la “pscologia de
mercado”.... La liberdizacidn financiera dio un poder exorbitante a los mercados y redujo
congderablemente € papd de la politica monetaria. Se trata entonces de restaurar |a eficacia
de la politica monetaria frente a las finanzas internacionaes®... los mercados provocan las
crigs cambiaias d anticiparlas. Son los atagues especulativos los que motivan las
modificaciones de la policia econdmica... Keynes*’” ya habia sugerido en 1936 que un
impuesto sobre las transacciones financieras daria un peso creciente a los operadores
“fundamentaistas’ y reduciria la importancia de la especulacion... S se considera que los
mercados no pueden autorregularse, parece necesario implementar un control y una
reglamentacion prudenciales mas redtrictivos. Sin duda sera necesario que se produzca una
crigs financiera grave para que este enfoque de regulacion publica de los mercados
financieros se imponga verdaderamente.... Los mercados dudarf® —con justa razén que las
politicas actuaes puedan resolver los grandes problemas econdmicos inmediato, a saber: €
desempleo y € déficit pablico. Pero lo que los mercados no ven, es que elos mismos son
ampliamente responsables de la crisis actud. Pues ha sdo bgo su preséon (o bgo su
“dictadurd’) que las autoridades monetarias fueron llevadas a aplicar politicas redtrictivas que
terminaron... en un eevado nive de las tasas de interés redes, en la desaceleracion del
crecimiento y en € déficit publico... ¢Qué principios deberian guiar a las politicas
macroecondmicas —monetarias y presupuestarias- para sdir dd actud cdlgon sn sdida? El
objetivo prioritario de la politica monetaria debe ser d de bagjar las tasas de interés para
llevarlas d nivel de latasade crecimiento dd PBI...”

> En“LaMundidizacion...” cit. p.145.
“ En“LaMundializacion...” cit. p. 155-
“"En“LaMundializacion...” cit. p. 157

“ En“LaMundidizacion...” cit. p. 159.
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8. Se ha producido en los Ultimos afios, como prevenia Alberdi en € Siglo XIX la
destruccion de la economia, de la produccion y d advenimiento del desempleo y la pobreza.
En “Lafinanciarizacion excluyente: |as lecciones que brindas las economias latinoamericanas’
“pPigre Sdama Profesor de Paris XIII (p. 237), donde afirma “La financiarizacion, vinculada
alaliberdizacion de los mercados financieros frena € crecimiento de la tasa de inverson ya
gue una parte importante de la plusvaia se dirige hacia esos mercados tan lucrativos. La
inversion esté lgos de dcanzar € nivel que tenia en los afios 1970.... A fdta de un aumento
auficiente de la tasa de acumulacion, agunas economias, entre las cuaes esta la Argentina,
parecen orientarse hacia una reestructuracion que privilegia un retorno a sus economias a la
predominacion del sector primario. Otras tratan de modificar la forma de sus inversones
importando las Ultimas técnicas... Es o que ha ocurridd®® en paneles enteros de laindustria de
los paises de América Latina, siniestrados por la incapacidad de resistir la competencia
externa (e gemplo més claro es México), y es lo que explica la sudtitucién masiva de los
bienes producidos locamente por los importados ... conduce a reducir lo més posible los
tiempos muertos en € tiempo total de trabgo, a intendficar @ ritmo dd trabgo gracias ala
implementacion de tdleres flexibles, a cacular € tiempo de trabgjo anudmente antes que por
tarea disminuyendo asi de facto @ sdario, a buscar una flexibilidad externa precarizando los
empleos, con € riesgo de debilitar la 6gica participativa de la organizacion flexible de la
produccidn ... pero he aqui también por qué d tratar de superar la restriccion financiera por
edta via produce fracasos a corto plazo... le sgue con gran rapidez la adopcion de la
organizacion flexible, pero también su caricatura. - Perdura una combinacién de formas de
explotacion antiguas con formas modernas que son grotescas. Salvo que la tasa de inversion
aumente fuertemente, € crecimiento de la productividad del trabgo se traduce en una pérdida
de empleos en d sector indudtrid y en los servicios “ modernos’.

B cierre dd referido libra? lo formdiza d director de la obra Francois Chesnai's del
que extraemos>? “la hipertrofia de la esfera financiera se integra a una nueva configuracion
histérica dd capitdismo mundid, ala cud contribuye la Stuacion de exorbitante privilegio que
le acuerdo a los “acreedores’. Estos acreedores son propietarios de activos financieros que
tienen invariablemente un componente de capitd ficticio, que contribuyen a modelar de
manera decisva @ movimiento de conjunto. Pues es principadmente en funcion de estos
acreedores que se toman las medidas de reduccion continua de los gastos sociaes, de
desregulacion y privatizacion de los sarvicios publicos, y de marginacion econdmicay socid
de una fraccion creciente de los trabgadores y de los jovenes todavia sin empleos,
conminados en adelante a considerar la obtencidén o & mantenimiento de un empleo como un
“privilegio”.- Sdlo la annesa histérica —como sefid&amos en € apartado *, junto a los
[lamados interesados a someterse a la condicion “ingluctable” de los cambios y aresignarse
frente ala “tirania de los mercados’, puede acreditar la idea de que un régimen marcado por
una dinamica acumul ativa de escasa acumulacion industria, de empleos cada vez més escasos

“9 Constituye el capitulo 7 del libro “LaMundializacion...” cit..

% En “LaMundializacion... “ cit. p.275.

! «|a Mundializacion Financiera’ cit.. en el capitulo 8 “Mundializacion financiera y vulnerabilidad
sistémica’,

%2 En“LaMundiaizacion...” cit. p. 327.



y precarios, y de regreson socid y politica, pueda ser consderado como “irreversible’ y
revestido de dgunalegitimidad historica’.

9. Lahigtoria se repite. Lo anticipamos con la predictibilidad propia de la metodologia
de investigacion®®. Coetaneamente® bgjo los mismos aspectos generales sefiddbamos que
“Esa dfectacion de capitaes a fines digtintos de la inversdn productiva, que permitiria la
recuperacion de equilibrio presupuestario, se sumo alas dificultades de la escasa inversion.

Los dtismos nivees de endeudamiento condujeron a graves criss politico-
econdmicas que les imposihilitd honrar los compromisos con la Banca acreedora. Por 1o que
debieron recurrir a renegociaciones que cada vez les fueron y son més adversas (°°). Alberdi
dirma® ” Amortizar, es un medio de extinguir gradualmente la deuda publica
comprando las obligaciones del Estado al precio con gue circulan en € mercado...
pagar un documento con otro, no es pagar; es renovar, trasplantar la deuda..” . Esque
los estados deudores, para no comprometer sus futuras posibilidades de nuevos y mayores
compromisos financieros, asumen responsabilidades crecientemente gravosas, que muchas
veces exceden sus capacidades de pago. Por otra parte sdlo les preocupa subsistir como
Gobierno y no comprometer su posicion o posbilidad politica futura. El futuro de la Nacion
parece poca Cosa...

De continuar las partes involucradas con esta actitud, anticipamos resultados
apocdipticos y paraddjicos, desde @ punto de vista palitico-econdmico, las soluciones,
sempre coyunturales y urgentes, continuaran con las transferencias de recursos de los paises
endeudados y pobres alos més ricos y capitdizados, todo en pos de una solucion econémico
politica-€eficiente; los gobiernos de los paises deudores solo se ocuparan de salvar obstéculos
econdmicos inmediatos, a partir de la creacion de un Sn nimero de leyes, muchas de dlas

% |V COLOQUIO AMERICA LATINA — EUROPA sobre 1. LA DEUDA EXTERNA DE AMERICA

LATINA: EVOLUCION Y REESTRUCTURACION". 3DEUDA EXTERNA Y OPERACIONES
FINANCIERAS ESPECULATIVAS: INSTRUMENTOS JURIDICOS DE DEFENSA, realizado en MADRID,
24y 25 dejunio de 1996, en trabajo intitulado “DEUDA EXTERNA, INVERSIONESY DESARROLLO" con
EmmaMINI de MUINO, trabajo del que tomaremos |as apreciaciones siguientes.

* | CONGRESO EUROPEO DE LATINOAMERICANISTAS sobre DEUDA EXTERNA Y DERECHOS

HUMANOS, realizadoen SALAMANCA, 26/29 de junio de 1996, con la misma coatura presentamos €l

trabajo "DEUDA EXTERNA Y SUBDESARROLLO".

55) Es ejemplo de ello todo o que acabamos de vivir y que culminaraen el “megacanje” (anteslo fue el plan
Brady). También se advierte en el trueque deuda-capital, donde los bancos acreedores, venden en el

mercado secundario bonos de la deuda, con descuento que oscilan entre el 60 y 75%. Esos bonos son
presentados por sus compradores a los Bancos Centrales de los paises deudores para cobrarlos en

moneda local. Las utilidades constituiran una inversion extranjera en los paises deudores. Parece que
todos se benefician, el banco acreedor a logrado vender su cartera no liquida, el inversionista tiene la
ventaja de comprar moneda nacional de los deudores con un descuento y el pais deudor también sale
beneficiado por que el gobierno puede pagar su deuda en moneda nacional y no en délares. Se produce
asi, algo tan necesario como es lainversion. El gobierno tendra que financiar de algiin modo la recompra
de su deuda al inversor extranjero. Es claro que no es posible imprimir dinero para cancelar la deuda por lo
gue €l gobierno emitira titulos de deuda nacional y dispondré las utilidades para recomprar su deuda
externaal inversor externo. Por tanto , cuando la operacion se lleva a término, el gobierno tiene una deuda
interna mayor y una deuda externa menor. El pais ha cambiado capital valido por deuda no cobrable y la
deuda exterior de bajo interés por deuda nacional cara.

% En“Sistemas...” cit. p. 233.
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respondiendo a grupos de presion 0 a meras necesidades electordes y no a las necesidades
de la redidad socid, que lgos de permitir € crecimiento econdmico y @ consiguiente
desarrollo  econdmico-socia, solo crean una gran inseguridad juridica, que detendra la
inverson, y € mismo desarollo que se pretende lograr. Sin pensr en las graves
consecuencias para sus Naciones, donde la mayor parte de la poblacion cuenta con bgjisimos
niveles de cdlidad devida, y que s lesvamad aestos tambiénlesiramd adlos (*") .

10.  Enlos Ultimos afos asstimos como espectadores de un marcado y continuo
proceso de globalizacion de la economia, debido a las cada vez mas arraigadas y crecientes
préacticas de libre comercio internaciond, apertura de las economias, desarrollo tecnol dgico,
etcétera, que congtituyd € anhelo de varias generaciones, como sinénimo de crecimiento
economico y de mejores cdidades de vida, divison internaciona de trabgo y desarrollo
equilibrado para toda la humanidad.

Sin embargo, en este nuevo escenario las desigualdades entre paises ricos y paises
pobres continlian existiendo, y a medida que se avanza en aquel proceso las diferencias entre
ellos se acentlian.

Los PMD (paises menos desarrollados), fundamentan sus permanentes quejas ante
los paises desarrollados en los Sguientes motivos: 1. Sus principaes exportaciones son
productos primarios.... Los mercados de estos productos est &n controlados por |os paises de
renta dta y sus precios son, por lo generd, excesvamente bgos y fluctlan ciertamente
demasiado para que las economias del sur puedan desarrollarse de una manera estable y
rgpida. Por otra parte, los precios de las materias primas han venido bajando en promedio, en
relacion con los precios de |os bienes manufacturados, reduciendo asi € poder adquisitivo de
los paises que las exportan. 2. Los mercados de bienes manufacturados, paralos que quieren
producir y exportar estén cerrados para ellos por e proteccionismo de las economias
desarrolladas. Sostienen que como laindustridizacion es € Unico camino para crecer deprisa,
los paises de renta dta les estan impidiendo hacerlo. 3. Los términos en que se suministra
ayuda financiera son demasiado duros. Los paises ddl sur se quejan de que es dificil conseguir
créditos de fuentes privadas como los bancos comercides y que estos tienen un vencimiento
demasiado corto como para poder redlizar proyectos de inversion importantes alargo plazo.
Y los créditos que reciben de los principaes organismos internacionales, como € Banco
Mundia, no son suficientemente baratos. 4. Dada la extrema pobreza de los PMD y la forma
en gue ha funcionado la economia mundia hasta ahora, seria de judticia suministrar ayuda a

57) Debemos recordar, en orden a esa reflexion en torno a un derecho con menos cantidad de normas pero
mas eficaz en sus efectos las conclusiones del Coloquio Internacional de Derecho Econdmico realizado en
el afio 88 en Buenos Aires que expresaban: "la aplicacion desigual de politicas liberales por influencia de
los gobiernos conservadores de las potencias anglosgjonas (no se estan refiriendo a la Argentina, sino a
las grandes potencias), imponiendo conductas inequitativas a los gobiernos de paises en desarrollo a
ellos vinculados, la fijacion de politicas por grupos econémicos que superan los gobiernos alin de los
paises mas desarrollados, el crecimiento notable del sector terciario de servicios, el progreso tecnol 6gico
de magnitud desconocida que ha provocado el gran desarrollo de la sociedad de servicios o posindustrial,
mas la desocupaci én masiva ocurrida en |os paises del mercado libre, derivados del sobrante por el avance
tecnolégico y de los despedidos con motivo de las privatizaciones, obligan a los gobiernos a replantear
sus sistemas juridicos y econdmicos". A la postre es el hombre y no el gobierno el destinatario de todos
nuestros esfuerzos.



otros paises para su desarrollo futuro. Esta ayuda podria consstir en donaciones-
transferencias unilaterales de recursos de los paises ricos a los pobres- 0 en unadisposicion a
cambiar las reglas para ayudar a sur. Por gemplo, este quiere tener derecho a mantener
dgadas alas importaciones y, d mismo tiempo desea que sus exportaciones tengan acceso a
los paises desarrollados’ ( °8).

11. Los permanentes déficit por cuenta corriente de los PMD, los obliga a buscar
capitales externos que les posibiliten € desarrollo econémico que no pueden acanzar por la
fdta de ahorro interno. El desmantelamiento del ahorro privado interno durante € afio 2001,
con su huida d exterior no fue solo una crisis de confianza de los ahorrigtas, Sno unareaccion
inducida desde hace mucho tiempo en nuestro pais.

Las causas de esa crisis de la deuda han sdo: la mala adminigtracion de las economias
locaes por los digtintos gobiernos, la profundizacion -por esa 'y otras causas- de los déficit
presupuestarios, la utilizacion en exceso la sobrevaluacion de sus monedas -dando lugar asi a
un aumento de las importaciones, cuando las importaciones estaban rebgadas a un tipo de
cambio subvalorado-, y/o la huida de capitaes, pues los residente de estos paises colocaban
sus capitales en activos exteriores (compra de propiedades o depdsitos bancarios). Otras de
las causas fue la conducta cad irresponsable de la banca colocadora de liquidez, pues
prestaron sin considerar € uso que se les iba a dar a esos créditos ¢°) o d riesgo de no
recuperarlos por la situacion econdmica de los tomadores, y colaboraron (y continGan
colaborando) en mantener los fondos fuera dd circuito de nuestro pais pues dlo redunda en
importantes ganancias, a acceder a depdsitos que tenian impuestos en € mercado locd amés
del 12% de interés sobre ddlares, y mantener la disponibilidad de los mismos en sus entidades
vinculadas en € exterior amenos dd 3% anud..

Los bancos acreedores tomaron conciencia de la imposibilidad del recupero no solo
de los capitaes prestados s no también de sus intereses, y los paises deudores de la
imposibilidad de conseguir créditos para seguir manteniendo sus déficit, ya estructuraes, por
lo que debian redizar fuertes gustes que les permitieran un equilibrio de cuenta corriente, ante
la fdta de entrada de capitales, 10 que se tradujo en una caida de los niveles de vida en los

%) Conforme Stanley Fischer, Rudiger Dornbusch, Richard Schmalensee, "Economia’, Segunda Edicion,

1989, p4g. 917y 918.

59) A modo de ilustracion sirve el fallo del ex presidente Taft en el caso Tinoco,...El arbitro Taft dijo: "El

Banco sabia que ese dinero seria utilizado por el presidente saliente, Tinoco, para su mantenimiento
personal una vez refugiado en un pais extranjero. No podia por consiguiente, hacer responsable al Estado
de Costa Rica por dinero entregado a Tinoco con esa finalidad. El dinero pagado a hermano, Secretario de
Defensay nombrado Embajador en Italia es el mismo caso; pagar salarios con cuatro afios de adelanto es
absurdo y extraordinario. Todas las circunstancias debian haber advertido al Banco que también esta
orden era por razones personales y no para fines legitimos de caracter oficial". Por lo expuesto, €l arbitro
Taft rechaz6 la reclamacion interpuesta, no admitiendo la responsabilidad del Estado. Y este fallo deviene
en lajurisprudencia, un vivisimo detalle en punto a cual haya de ser lajuricidad imperante para determinar
ciertas situaciones vinculados con legitimidad de la deuda externa (Ricardo Alagiay Camilo H. Rodriguez
Berrutti, Revista GEOJUR, Montevideo, Uruguay, n° 34, afio 1986), Cfme.Rodriguez Berrutti Camilo H., "La
deuda externa: Nuevo enfoque ante los nuevos tiempos. Crisis a partir del caso México (La "doctrina
Espeche")", LL 11-05-95.
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paises en desarrollo. Incluso a imponer fuertes gabelas, por decision propia o por consgjo de
organismos monetarios internacionales.

12. El fendmeno de lamundializacién tiene sus facetas positivas y negativas, los paises
en desarrollo parecen tropezar con las Ultimas, particularmente por la actitud de sus
gobernantes, proclives a atender razones de diversanaturaeza...

Con la misma Prof. Mini de Muific®®, insstiamos en que “1. Comenzamos € tercer
milenio con una victoria, un triunfo absoluto en todo & mundo de capitaismo como forma
posble de organizacion econdmica, fundamentado Sempre sobre @ mismo sstema
indituciond, la libre fijacion de los precios en € mercado y la libre propiedad de los medios
de produccion; los derechos humanos, y en primer lugar lalibertad de conciencia; laevolucion
progresiva hacia la separacion de poderes y la democracia. Permitiendo asi la consolidacion
del tan mentado proceso de globaizacion econdmica. Pero lgjos ello de generar € crecimiento
economico o d desarrollo globd de la humanidad saneando las diferencias existentes entre
paises pobres y paises ricos, solo ha contribuido a profundizarlas alln més, llevando a una
cada vez mayor parte del planeta, tal € caso de América Latina, gran parte de Africa y en
agunas zonas de Asia, a condiciones de vida en congtante deterioro, donde € crecimiento
econémico (uno de los paradigmas dd capitalismo), es inexistente o nos atreveriamos a decir
indcanzable por sus dtos niveles de endeudamiento y por las cuentas de sus baanzas de
pagos permanentemente negativas’.

Un admirador del sstema capitaistef! sefida que sdlo unos pocos negarian que €
capitdismo es d sstema econdmico més productivo y eficiente, especidmente luego dd
colgpso dd comunismo soviético, pero reconoce que aln algunos criticos afirman que €
cgpitalismo no es un sstema ético. Basado exclusvamente en @ planteo de la libertad mord,
afirma que la éica silo puede ser posible en ese Sstema que asegura la libertad de deccidn,
pero subrayando que se tiene la obligacion mord, ética, de respetar |os derechos de |os otros.
Los derechos naturales sefidan que es mordmente legitimo utilizar la coercion en contra de
dguien que desde un principio abusa del poder, enfatizando que € rol de los gobieros es €
de proteger |os derechos naturales del hombreb?.

% En comunicacion para d X CONGRESO DE LA FEDERACION INTERNACIONAL DE ESTUDIOS

SOBRE AMERICA LATINA Y EL CARIBE (FIEALC) redlizado en Moscy, 25 — 29 de junio de 2001 sobre
DEUDA EXTERNA — DERECHOS DE LOS DEUDORES

61) Nos estamos refiriendo a YOUNKINS, Edward W., profesor en la Universidad de Wheeling, Virgina,

U.S.A. y a su articulo Negocios y ética en una sociedad libre en La Voz del Interior, Cérdoba 17 de
diciembre de 1997, pag. 16 A.

%2 E| derecho internacional valorasu propio fundamento de legitimacion cuando coloca de manera absoluta
sobre la confianza contractual y el cumplimiento ilimitado de las obligaciones de pago, |a capacidad de
cumplimiento de las funciones estatales elementales internas y externas. En caso de dificultades de pago
de caracter “existencial”, es pertinente invocar el estado de necesidad (necessity), siempre y cuando, éste
no haya sido ocasionado por el estado mismo en forma reprochable. En la jurisprudencia de las cortes
internacionales y los tribunales de arbitramento encuentra cabida la idea de consideracién necesaria de la
incapacidad de pago de un estado, pudiendo verse al respecto la decisién de la Corte Internacional

Permanente en el caso Socaobel (Bélgicav. Grecia), PClJ series A/B ndm. 67, p&g. 21. Una comision mixta de
arbitramento, instalada por Francia y Venezuela a comienzos de este siglo se pronuncio sobre la
invocacion de Venezuela a su incapacidad de pago. Sobre estos puntos HERDEGEN, Matthias Derecho
econdmico internacional, 22 edicidn 1998, Ed. Dike Biblioteca Juridica, Colombia, pag. 377.



13. En d derecho internaciona, la obligacion de pago, originada en un contrato de
derecho internaciond, es de cumplimiento ilimitado. Pero d mismo tiempo € ordenamiento
internacional desde sus origenes se sustenta y encuentra legitimacion en @ principio de
preservacion de la existencia de cada uno de los miembros de la comunidad internaciond.
Cuando ese cumplimiento ilimitado de pago impida d pais deudor garantizar € esténdar
minimo de derechos humanos y la seguridad interna, es decir e genere problemas de carécter
exigencid, es pertinente invocar @ estado de necesidad, sempre'y cuando , éste no hayasido
ocasionado por € estado mismo en forma reprochable. El Pacto Internaciona de Derechos
Econdmicos, Socides y Culturdes adoptado por la Asamblea Generd de las Naciones
Unidas en su resolucion 22000 A (XX1) del 16 de diciembre de 1966, asi |0 consagra.

A modo de g emplo citamos alglin precedente:

- “En d marco de las relaciones de crédito privadas, lalucha en contra de la crisis
de la deuda promueve agunas concepciones nuevas. Las cortes del estado Federd
Norteamericano de Nueva York, en € caso “Crédit francais SA. v. Sociedad Financiera de
Comerciao C.A.%3, tuvieron que ocuparse con la demanda de un banco en contra de una
empresa estatd venezolana, a causa del reintegro de un crédito, que € banco demandante en
el marco de un crédito consorcia, garantizado por varios bancos, habia otorgado. La mayoria
de los acreedores habia renunciado durante las negociaciones con la empresa demandada, a
iniciar un proceso judicia para hacer prevalecer sus pretensiones. La Corte Suprema de
Nueva Y ork deneg6 la demanda del banco a considerarla inadmisible y expresd a respecto
que € proceder de la mayoria de |los acreedores, desde € punto de vista de la solidaridad de
los miembros del consorcio de acreedores, no podra ser omitido”. Setrata, en € supuesto, de
la aplicacion de normas de las relaciones de organizacion por sobre las de cambio, como
venimos sosteniendo®.

- En d Ilamado caso Tinoco, “...d banco sabia que ese dinero seria utilizado por €
presdente sdiente Tinoco, para su mantenimiento persond una vez refugiada en un pais
extranjero. No podia por consiguiente, hacer responsable a Estado de Costa Rica por dinero
entregado a Tinoco con esa finalidad. El dinero pagado d hermano, Secretario de Defensay
nombrado Embagjador en Itdlia es  mismo caso; pagar sdarios con cuatro afios de adelanto
es absurdo y extreordinario. Todas las circunstancias debian haber advertido d banco que
también esta orden era por razones persondes y no para fines legitimos de carécter oficid”.
Por lo expuesto, € ahbitro Taft rechazd la reclamacion interpuesta, no admitiendo la
responsabilidad del Estado. “ Los gastos extraordinarios’ pueden ser de grande utilidad
para el aumento del Tesoro, si se hacen de un modo reproductivo. Gastar en muelles, en
caminos, en canales, en puentes, en escuelas de arte, es fecundar y multiplicar € Tesoro,
gue parece consumirse y que en realidad se reproduce y acrecienta. Gastar de ese modo
el dinero fiscal, no es disminuir, es agrandar las rentas de la Confederacion, que crecen

%% 490 New Y ork Supplement 2d. Series 670 (1985).
*Los trabajos citados en nota 3..
% Expresa Alberdi en “Sistemas...” cit. p. 351.
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con €l tréfico, como € trafico con las facilidades. En ese sentido, gastar es atesorar” .
Lasinddiasdel economicismo dteraron etas maximasy asi nosva..

-Decision de la Corte Internaciond Permanente en & caso Socobel (Bégica v.
Grecia)®® sobre la consideracion necesaria de la incapacidad de pago de un Estado bajo €
fundamento de derecho internaciond que valorad fundamento de legitimacion cuando coloca
de manera absoluta sobre la confianza contractud y € cumplimiento ilimitedo de las
obligaciones de pago, la capacidad de cumplimiento de las funciones estatales eementaes
internas y externas.

-Una Comisén mixta de arbitramento, ingtadada por Francia y Venezuda, a
comienzos de este siglo, se pronuncid sobre la invocacion de Venezuela a su incapacidad de
pago, de la sguiente manera “ (The Government) cannot be charged with respongibility for the
conditions which existed en 1899, prograting bus ness, perishing trade and comerse, and
annihilating the products of agriculture; nor for the exhaustion and paralysis which followed:
nor for its inability to pay its just debts, nor for the inability of the company to obtain money
otherwise and else where. All these are misfortune incidents to government, to business, and to
human life. They do not beget cdlaims for damages’ .

- La Suprema Corte de Justicia de la Provincia de Mendoza (Replblica
Argenting) en d voto de uno de sus miembros, la Profesora Dra. Aida Kammemagjer, ha
gpuntado: “Laemergencia debe ser grave, porque no cuadquier crisis es una emergencia, pero
no e exige que la Stuacion se presente como repentina o imprevisible... La emergencia que
puede legitimamente pretender ser oiday atendida es aquella que lo es de la sociedad; no ha
de confundirsela con la que puede haberse producido por accidén o por omisién, por error,
por incapacidad o por mala fe de quienes gobiernan... La utilizacion de emergencia no adga
sSno que acentla € control de condituciondidad... Son requisitos para la declaracion de
emergencia: que exista una Situacion que imponga a Estado @ deber de amparar 1os intereses
vitdes de la comunidad; que laley tenga por findidad legitima proteger |os intereses generdes
de la sociedad y no a determinados individuos, que la moratoria sea razonable, acordando un
divio judtificado por las circungancias, que su duracion sea tempord y limitada d plazo
indispensable para que desaparezcan |as causaes que hicieron necesaria la moratoria ....(Caso
Peralta CSIN Perdta, Luisy otros ¢/ Estado Naciona del 27.12.90 LL 1991 C 158.)...El
plazo de 16 afios previsto para € pago de las deudas consolidadas por la ley 23982,
coincidente con la ley 5812 de Mendoza excede razonablemente pautas temporales vy,
consecuentemente, viola la findidad tenida en mira por la ley...La emergencia no crea
potestades gjenas ala Condgtitucidn, pero s permite gercer con mayor honduray vigor las que
ésta contempla, llevandolas maés dla de los limites que son propios de los tiempos de
tranquilidad y sosiego....La ley de emergencia no podria frustrar un derecho congtituciond,
pero si podria suspender su goce, de modo razonable....Laley de Consolidacion distingue, Sin
razén valedera, deudas internas y externas, deudas en laque medio controversiay aquélasen
las que no existio; deudas corrientes y no corrientes, etcétera...Es irrazonable consolidar las
indemni zaciones por dafios a las personas, donde € ser humano no sdlo se le ha expropiado

®pCIJ series A/B, ntim. 78, pag. 21, citado por Herdegen, libro cit., apag. 377.
¥ RIAA, T. X, pag. 9 353, citado por Herdegen op. Y pag. Cit. en nota anterior.
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una cosa, SN0 SU proyecto de vida, sus piernas, sus brazos....” (in re. Merga, Fernando ¢/
Municipaidad delas Heras, Sala1°15.2.94) %8,

14. Volver ala ética pareceria ser la solucién. No a la verdad forma con la que se
solazan muchos procedimientos judiciaes, sno ala de la honda conciencia humana

S bien no nos consderamos con fuerzas para introducir un cambio, parafraseando a
Shakespeare cuando le hacia decir a Hamlet una propuesta imposible: “jEl mundo esta
desquiciado !, ! Vaya faena, haber nacido paratener que arreglarlo!” , este es d desafio que
formalizamos a las Universdades Naciondes. d tratar que un grupo desinteresado y de
excelencia andlice la cuestion desde la Optica del derecho, gportando |as técnicas juridicas que
puedan utilizar los gobernantes, e indituciones internacionaes, auditen las operaciones de
crédito que dan origen a la deuda externa, para asegurar @ cumplimiento correcto y no
abusivo de los contratos, y d mismo tiempo presenten planes de desarrollo de toda la
comunidad.

Lo que nos ocurre debe buscarse, como sefida Jorge Malenf®, en que “El comercio
internaciona generariquezas en d pais exportador. Congtituye un eemento dinamizador de su
economia. Permite que € Estado aumente su recaudacion impositiva 'y que se creen puestos
de trabgjo”. A su vez los funcionarios de los paises importadores colaboran con esa politica
exportadora de terceros paises hacia su pais, o que exprime los fondos pero llena sus arcas
particulares. Coherente con dlo es la facilitacion e précticas de exportacion de dinero no
declaradas y & fomento de la banca off shore virtud. Cerrando este punto “Una de la version
ago més actudizada de que la corrupcidn favorece la modernizacion de un pais consste en
sefidar que los procesos de privatizaciones o de liberdizacion de la economia sufren menos
resstencias, se hacen en menos tiempo y con una reduccion de los cogstes socides 9 van
acompafiados de sobornos a los funcionarios que tienen discreciondidad para decidir sobre
€sas privatizaciones’ .

Un argumento que recogemos de la misma fuente sefida que “las empresas
econdmicamente més poderosas utilicen d ardid del soborno transnacional sacrificando
inclusive buena parte o la totdidad de sus beneficios esperados actudes con d fin de expulsar
del mercado a sus competidores y asi obtener en € futuro una posicion dominante o
preferente’...

Paradlamente, |os paises ya desarrollados garantizan la subsistencia de sus empresas
(sociedades o grupos) generando trabas arancelarias o paraarancelarias a los productos de
paises emergentes que no respetan @ “minimo socid” 0 sea los saarios 0 seguridad de los
trabgjadores, por consderarlas précticas de “dumping”; imponiendo sus legidaciones de
proteccion a los derechos intelectuaes para recibir los fondos por las licencias en su bdanza
de pagos. Y, ante la necesidad de capitaes, por su prestigio y recursos de su bdanza de

% puede verse completo en J.A. 1994-11-486 y ss.. Todo o precedente |o recorddbamos con la Prof. Mini de
Muifio en la comunicacion al Congreso de Moscu.

6 Egresado delaUniversidad Nacional de Cérdoba donde actlia en cursos de postgrado y Profesor dela
Universidad Pompeu Fabra en trabajo a cuyos borradores accedimos por su gentileza-



pagos, absorben cuando necesitan fondos del mercado mundia aumentando |as tasas de sus
bonos publicos (Bonos dd Tesoro de U.SAA.), generando corridas de los capitaes
golondrinas, hoy acentuada por un panico auto generado por sus conductas especulativas
anteriores.

15. ¢J.a solucion efectiva?. Escribiamos y comunicabamos en Moscl antes de laley
n° 25561. La actitud de aender la deuda externa, mientras se declara la emergencia
econdmicainternay se “consolida’ € pago de la deuda estatal interna, dtera notablemente la
competitividad de los empresarios instalados en € pais para competir con los externos, alos
gue beneficia Al mismo tiempo se fomenta la huida de capitdes internos —en blanco y en
negro-, que luego volveran como acreedores externos por & sistema back to back facilitado
por la actividad ilegd de entidedes financieras, dgunas de las cudes también ilegamente
provocaron la reciente crisis financiera. Por otra parte, la voracidad del Estado en obtener
financiamientos externos a través de los bancos locaes, privilegia la intermediacion financiera
hacia e sector publico, encareciendo € crédito interno y aumentado € costo argentino y la
fdta de competitividad argentina. El respeto d art. 42 de la Congtitucion Naciona de la
Republica Argentinaasi |0 impone.

Todo se orienta, dentro de la internacionaizacion advertida, en la que los Estados
pierden cada vez més soberania, en la posibilidad de competencia internaciond paratrater la
consolidacion de las deudas externas, en consonancia con la consolidacion interna. Ello no
quiere decir que no s satisfaga la deuda externa —que debe ser honrada tanto cono la
interna-, SiNo que se paguen intereses razonables. Por otra parte, € diferimento de plazos no
es nada extrafio en la redidad financiera, pues los inversores retoman sSmilar posicion d ser
pagados, pues no e trata de inversiones de especulacion sino de ahorro, donde lo que
interesa es la seguridad del pago, pues @ recupero se hace a través de su negociacion en €
mercado de capitales.

Cas sempre hemos vivindo en un estado de inseguridad juridica por las criss
economicas. porgue fatan fondos en la Nacion, la Provincia o la Municipdidad, o porque s
bien no faltan fondos, para hacerse de fondos imprimen o se endeudan y cambia d vaor de la
moneda 0 € costo del acceso d crédito. La cadena de pagos ha sido rota por la
“consolidacion” que de continuo disponen para sus acreedores internos la Nacion, las
Provincias y los Municipios, no hay posbilidad de competitividad externa de empresarios
asolados por lainconducta de nuestros gobernantes.

Ensefiaba Alberdi”®™ No hay garantia de la Constitucion, ro hay uno de sus
propositos de progreso que no puedan ser atacados por la contribucién, veamos como.
Por la contribucion exorbitante atacais la libertad de industria y de comercio... Por la
contribucion desproporcionada atacais la igualdad civil... Por e impuesto mal
colocado, matais tal vez un germen de riquza nacional. Por el impuesto mal recaudado,
elevais la contribucién de que forma un gasto adicional; atacais la seguridad, formais
enemigos al Gobierno, a la Congtitucion y al pais... Las contribuciones opuestas a los
fines y garantias de la Constitucion son contrarias precisamente al aumento del Tesoro

" En“Sistemas...” cit. p. 283.



nacional, que segun ella tiene su gran surtidero en la libertad y en €l bienestar general.
Por esta regla, jamas desmentida, bajar la contribucién, es aumentar el Tesoro
nacional; regla que no produce tal efecto en € instante, pero que jamas degja de
producirlo a su tiempo, como € trigo... El poder de crear’, de manegjar y de invertir el
Tesoro publico, es e resumen de todos los poderes, la funcion mas ardua de la
soberania nacional. En la formacién del Tesoro puede ser saqueado € pais, desconocida
la propiedad privada y hollada la seguridad personal; en la eleccion y cantidad de los
gastos puede ser dilapidada la rigqueza publica, embrutecido, oprimido, degradado el
pais. ¢Como evitar que €l gobierno incurra en tales excesos al gjercer la soberania del
pais delegada para crear € Tesoroy aplicarlo?”

En esa expresidn desgarrada de nuestra impotencia actud tantas cosas deberiamos
agregar en la coyuntura que vivimos ... pero @ respeto a la capacidad de los lectores indica
gue solo deban ser enunciadas como compromiso, como derta, de o que deberiamos
emprender los intelectuales del derecho y de la economia en forma interdisciplinaria. Y la
oportunidad de recordar a un hombre polifacético como Juan Bautisa ALBERDI es una
ocasion excepcional. La labor asumida por esta Academia presentar este ciimulo de trabgjos,
en edte recordatorio, para que sSirvan una vez més para dumbrar los destinos de la Nacion.
Como lo hizo en vida, ahora desde lainmortaidad de las idess...

Cordoba (Republica Argenting), febrero de 2002.

™ En“Sistemas...” cit. p. 306.



