
C. 789. XLIII.

Carlos, Jorge y otros el L8 83 TV Canal 9 sI

cobro de pesos.

-s'-_----

'--
Buenos Aires, 2<f, ole JU;"'\D eL.. =12.

Vistos los autos: "Carlos, Jorge y otros c/ LS 83 TV Canal

9 s/ cobro de pesos".

Considerando:

1') Que la Sala V de la Cámara Nacional de Apelacio

nes del Trabajo rechazó las pretensiones del letrado de la acto

ra de percibir el monto de sus honorarios -consolidados por las

leyes 23.982 y 25.344- en bonos correspondientes a la Cuarta Se

rie 2% creados por el decreto 1873/2002 o, en su caso, por los

de la Sexta Serie creados por la ley 25.827 en cantidad sufi

ciente para compensar el valor que hubiera obtenido en caso de

cobrar con bonos de la Cuarta Serie 2%. Contra dicha sentencia

interpuso el profesional el presente recurso extraordinario, que

fue concedido a fs. 1241.

A fs. 1247, el Tribunal dispuso oír a las partes res

pecto de lo establecido en los arts. 59 Y 60 de la ley 26.546,

las que se expidieron a fs. 1250/1263 y 1265/1270.

2') Que el recurso extraordinario es formalmente pro

cedente, por encontrarse en juego la interpretación y alcance de

normas de naturaleza federal y ser la decisión recurrida contra

ria al derecho que la recurrente sustenta en dichas normas (art.

14, inc. 3', de la ley 48). Cabe recordar que, en la tarea de

esclarecer la inteligencia de normas de esa naturaleza, la Corte

no se encuentra limitada por las posiciones de la cámara ni de

las partes, sino que le incumbe realizar una declaración sobre

-1-



el punta en debate (FalIas: 308:647; 314:1834; 318:1269, entre

otros) .

3°) Que el recurrente obtuvo regulaci6n de honorarios

por la suma de $ 30.000 (fs. 790), monto que fue discriminado,

segun la fecha de realizaci6n de los trabajos, en $ 10.000 por

los efectuados antes del I' de abril de 1991 y en $ 20.000 por

las labores cumplidas a partir de esa fecha (fs. 840/842).

En el certificado pertinente para iniciar el tramite

de cobro administrativo debido a la consolidaci6n del credito,

se consign6 que dichas sumas se encontraban expresadas a valores

de las fechas de corte 01/4/91 y 31/12/99 respectivamente (fs.

1068). Antes de que concluyera el mencionado tramite, el letrada

denunci6 que el Estado Nacional intentaba alterar la cosa juzga

da, en cuanto al monto y nacimiento de la fecha de la obliga

ci6n, al pretender entregar bonas de la Sexta Serie creada por

la ley 25.827, en lugar de los de Cuarta Serie 2% que corres

pondian a la norma de su consolidaci6n (fs. 1090). Entre otras

objeciones, puntualiz6 que de ese mada tanta la obligaci6n can

fecha de corte l' de abril de 1991, consolidada bajo la ley

23.982, como la que tiene fecha de corte l° de enero de 2000 y

es consolidada por la ley 25.344, recibirian igual tratamiento a

los fines de la entrega de bonas Sexta Serie. Afirm6, ademas,

que tales obligaciones no podian ser canceladas por un bono de

menor valor que aquel que les fue asignado por las leyes que las

consolidaron.

4°) Que, despu8s de sucesivas incidencias, en e1 cur

so de las cuales el Estado Nacional modific6 parcialmente las
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liquidaciones practicadas, el juez de primera instancia aprob6

las cuentas formuladas en sede administrativa (planilias de fs.

1142/1143), decisi6n que fue recurrida por el letrado.

La cåmara de apelaciones se expidi6 a fs. 1220/1224 y

contra ese pronunciamiento, que confirm6 lo decidido en la ins

tancia anterior, interpuso el profesional el recurso extraordi

nario sub examine.

Que para asi resolver, el a quo desech6 la interpre

taci6n del art. 64 de la ley 25.827 propuesta por el recurrente,

en el sentido de que la norma s610 establece un medio de pago

para las obligaciones consolidadas por las leyes 23.982 y

25.344, sin que el cambio en la serie de los bonos que deben en

tregarse al acreedor implique una merma en el valor de la obli

gaci6n ya consolidada. Sefia16 el tribunal que, en el marco de lo

resuelto por esta Corte en la causa .Viplån" (Fallos: 329:4309),

el acreedor no tiene derechos adquiridos en cuanto a la serie de

los bonos con que debe atenderse el pago de sus creditos y afia

di6 que, mås allå del valor de cotizaci6n que en ese momento

presentaban los titulos, no cabia descartar que aquel se incre

mentara en el futuro. Agreg6 que, por hallarse previsto a su

vencimiento el pago total de la deuda, no podia hablarse de una

supresi6n del derecho de propiedad, sina de una espera en su sa

tisfacci6n.

5°) Que el apelante sostiene que tiene derecho a que

se mantenga el valor que le fue asignado a su credi to por las

leyes 23.982 Y 25.344. Considera que las pautas que el Estado
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debe respetar a tal fin son las establecidas en los bonos Cuarta

Serie 2%.

A partir de esa premisa, compara los bonos Cuarta Se

rie 2% can los Sexta Serie. Sefiala que estos últimos son "de in

ferior calidad", tanto por sus condiciones de pago como por su

valor de mercado, lo que considera confiscatorio.

Por otra parte, alega que si bien es cierto que el

art. 64 de la ley 25.827 dispone el pago mediante titulos de la

Sexta Serie, eso no implica que el legislador haya alterado las

condiciones de consolidación de su crédi to. Según el apelante,

la norma debe interpretarse en el sentido de que cada acreedor

mantiene el derecho a percibir la cantidad de esos bonos que

fuera necesaria para compensar el valor que hubieran obtenido en

caso de cobrar con bonos de la Cuarta Serie 2%.

Sobre esa base, postula la ilegitimidad de la resolu

ción 378/2004 del Ministerio de Economia y Produccián porque,

según aduce, al no obligar al Estado a pagar la cantidad de

títulos de la Sexta Serie necesaria para equiparar las condicio

nes de emisián y cotizacián de los Cuarta Serie 2%, no respetá

lo previsto por la ley e incurríá en un exceso reglamentarío.

6°) Que los agravios del apelante dirigídos a cues

tíonar la variacián de las condicíones de pago de su crédito son

manífiestamente inadmisíbles e insufícientes para fundar su re

clamo.

Sus objecíones se centran en comparar los bonos Cuar

ta Seríe 2% y los de la Sexta Seríe, y en remarcar que los pri-

-4-



C. 789. XLIII.

Carlo5, Jorge y otro5 cl LS 83 TV Canal 9 51

cobro de pesos.

meros ofrecen mejores condiciones de pago y tienen mayor va10r

en e1 mercado que 10s titu10s que 1e corresponde cobrar a1 ape

1ante segun 1a normativa vigente.

Ahora bien, e1 bono Cuarta Serie 2% fue creado por e1

decreto de necesidad y urgencia 1873/2002 (ratificado por e1

art. 71 de 1ey 25.827), por 10 que no existia a1 momento de 1a

conso1idaci6n de 10s crêditos discutidos en este expediente. E1

ape1ante no se hace cargo de esta circunstancia, y asume dogma

ticamente -sin demostrar10- que 10s bonos Cuarta Serie 2% ref1e

jan 1as condiciones origina1es de conso1idaci6n de su crêdito.

En ta1es condiciones, todos 10s argumentos uti1izados

para fundar su p1anteo devienen inconducentes, ya que resu1ta

irre1evante que 10s bonos pretendidos por e1 recurrente ofrezcan

mejores condiciones de pago o que, contingentemente, tengan ma

yor va10r en e1 mercado que 10s bonos que 1e corresponde cobrar

segun 1a normativa vigente.

7°) Que, sin perjuicio de 10 expuesto, tampoco asiste

raz6n a1 recurrente en cuanto -sobre 1a base de una incorrecta

interpretaci6n de 1a 1ey 25.827- sostiene que 1a reso1uci6n

378/2004 es i1egitima por incurrir en un exceso reg1amentario.

En efecto, entender que 1a 1ey dispuso e1 pago de

ciertas ob1igaciones con bonos de 1a Sexta Serie pero que, a 1a

vez, pretendi6 preservar 10s beneficios que 10s bonos Cuarta Se

rie 2% representan para 10s acreedores en cuanto a sus condicio

nes de emisi6n y cotizaci6n bursati1, no encuentra sustento ni

en e1 texto ni en e1 espiritu de 1a 1ey citada, y contradice 1a
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reiterada jurisprudencia del Tribunal en cuanto a que la prirnera

fuente de exegesis de la ley es su letra y cuando esta no exige

esfuerzo de cornprensi6n debe ser aplicada directarnente, sin que

sea adrnisible efectuar consideraciones ajenas al caso que aque-

Ila conternpla (Fallos: 313:1007; 314:458; 315:1256; 318:950;

324 :2780 y 329: 3470).

Por ell0, habiendo dictarninado la seftora Procuradora Fis

cal, se declara adrnisible el recurso extraordinario y se confir

rna la sentencia apelada. Con costas. Notifiquese y rernitase.

C:'C:�;?/ �. �:c///

RICAROO LUIS LORENZETI!

/

CARLOS A UEDA

0181-//-
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-/ /-DENCIA DEL SENOR PRESIDENTE DOCTOR DON RICARDO LUIS

LORENZETTI y DE LA SENORA VICEPRESIDENTA DOCTORA DONA ELENA I.

HIGHTON de NOLASCO

Considerando:

l°) Que Ia Sa1a V de Ia Camara Naciona1 de Ape1acio

nes de1 Trabajo rechaz6 1as pretensiones de1 1etrado de Ia acto

ra de percibir e1 monto de sus honorarios -conso1idados por 1as

1eyes 23.982 y 25.344- en bonos correspondientes a Ia Cuarta Se

rie 2% creados por e1 decreto 1873/2002 o, en su caso, por 10s

de Ia Sexta Serie creados por Ia 1ey 25.827 en cantidad sufi

ciente para preservar e1 va10r de Ia ob1igaci6n estab1ecido por

Ia 1ey de su conso1idaci6n. Contra dicha sentencia interpuso e1

profesiona1 e1 recurso extraordinario sub examine, que fue con

cedido a fs. 1241 por existencia de cuesti6n federa1, originada

en Ia ap1icaci6n aI caso de normas de esa natura1eza.

La senora Procuradora Fisca1 dictamin6 a fs. 1243,

remitiendose a 10s terminos y conc1usiones expuestos en Ia causa

F. 253 .XLIV "Fundaci6n Perez Companc c/ Estado Naciona1 - Direc

ci6n Genera1 Impositiva". Asimismo, e1 Tribuna1 dispuso oir a

1as partes respecto de lo estab1ecido en 10s arts. 59 y 60 de Ia

1ey 26.546, 1as que se expidieron a fs. 1250/1263 y 1265/1270.

2°) Que e1 recurso extraordinario es forma1mente pro

cedente, por encontrarse en juego Ia interpretaci6n y a1cance de

normas de natura1eza federa1 y ser Ia decisi6n recurrida contra

ria aI derecho que Ia recurrente sustenta en dichas normas (art.

14, inc. 3°, de Ia ley 48). Cabe recordar que, en Ia tarea de
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esc1arecer 1a inte1igencia de normas de esa natura1eza, 1a Corte

no se encuentra 1imitada por 1as posiciones de 1a camara ni de

1as partes, sino que 1e incumbe rea1izar una dec1araci6n sobre

e1 punto en debate (Fa110s: 308:647; 314:1834; 318:1269, entre

otros) .

3°) Que e1 recurrente obtuvo regu1aci6n de honorarios

por 1a suma de $ 30.000 (fs. 790), monto que fue discriminado,

segun 1a fecha de rea1izaci6n de 10s trabajos, en $ 10.000 por

10s efectuados antes de1 1° de abri1 de 1991 y en $ 20.000 por

1as 1abores cump1idas a partir de esa fecha (fs. 840/842)

En e1 certificado pertinente para iniciar e1 tramite

de cobro administrativo debido a 1a conso1idaci6n de1 credito,

S8 consign6 que dichas sumas 58 encontraban expresadas a valores

de 1as fechas de corte 01/4/91 y 31/12/99 respectivamente (fs.

1068). Antes de que conc1uyera e1 mencionado tramite, e1 1etrado

denunci6 que e1 Estado Naciona1 intentaba a1terar 1a cosa juzga

da, en cuanto a1 monto y nacimiento de 1a fecha de 1a ob1iga

ci6n, a1 pretender entregar bonos de 1a Sexta Serie creada por

1a 1ey 25.827, en 1ugar de 10s de Cuarta Serie 2% que corres

pondian a 1a norma de su conso1idaci6n (fs. 1090). Entre otras

objeciones, puntua1iz6 que de ese modo tanto 1a ob1igaci6n con

fecha de corte 10 de abri1 de 1991, conso1idada bajo 1a 1ey

23.982, como 1a que tiene fecha de corte 1° de enero de 2000 y

es conso1idada por 1a 1ey 25.344, recibirian igua1 tratamiento a

10s fines de 1a entrega de bonos Sexta Serie. Afirm6, ademas,

que ta1es ob1igaciones no podian ser cance1adas por un bono de

menor va10r que aque1 que 1es fue asignado por 1as 1eyes que 1as

conso1idaron.
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4°) Que, despues de sucesivas incidencias, en el cur

so de las cuales el Estado Nacional mOdific6 parcialmente las

liquidaciones practicadas, el juez de primera instancia aprob6

las cuentas formuladas en sede administrativa (planillas de fs.

1142/1143), decisi6n que fue recurrida por el letrado.

La camara de apelaciones se expidi6 a fs. 1220/1224 y

contra ese pronunciamiento, que confirm6 lo decidido en la ins

tancia anterior, interpuso el profesional el recurso extraordi

nario sub examine.

Para asi resolver, el a quo desech6 la interpretaci6n

del art. 64 de la ley 25.827 propuesta por el recurrente, en el

sentido de que la norma s610 establece un medio de pago para las

obligaciones consolidadas por las leyes 23.982 y 25.344, sin que

el cambio en la serie de los bonos que deben entregarse al

acreedor implique una merma en el valor de la obligaci6n ya con

solidada. Sena16 el tribunal que, en el marco de lo resuelto por

esta Corte en la causa "Viplan" (Fallos: 329: 4309), el acreedor

no tiene derechos adquiridos en cuanto a la serie de los bonos

con que debe atenderse el pago de sus creditos y anadi6 que, mas

alla del valor de cotizaci6n que en ese momento presentaban los

titulos, no cabia descartar que aquel se incrementara en el fu

turo. Agreg6 que, por hallarse previsto a su vencimiento el pago

tota1 de la deuda, no podia hab1arse de una supresi6n de1 dere

cho de propiedad, sino de una espera en su satisfacci6n.

5°) Que e1 recurrente sostiene que la camara de ape

laciones ha formulado una err6nea interpretaci6n de las normas

federales en juego, de la cual resulta una intolerable afecta-
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ci6n de su

standards de

Tribunal.

derecho de propiedad, en magnitud que supera los

confiscatoriedad usualmente establecidos por este

Afirma que el art. 64 de la ley 25.827, al establecer

una distinci6n entre las obligaciones consolidadas por las leyes

23.982 y 25.344, fundada en la fecha de su reconocimiento judi

cial, s610 atiende al medio por el cual han de ser canceladas,

sin que ello importe la afectaci6n del valor que les fue asigna

do por la ley de su consolidaci6n. Invoca la sentencia de esta

Corte dictada en la causa "Colegio de Farmaceuticos" (Fallos:

328: 1740), en la que el Tribunal destac6 la permanencia de los

efectos de la ley 25.344, tal como lo establece en forma expresa

su articul0 primera. Menciona que en dicha causa, respecto de

una obligaci6n reconocida judicialmente despues de la fecha de

corte establecida en el art. 64 de la ley 25.827, esta Corte ex

pres6 que la obligaci6n de pago de la deuda reconocida judicial

mente esta comprendida en la ley 25.344 y sus normas reglamenta

rias, en tanto su medio de pa go se rige por la ley 25.827.

A criterio del letrado recurrente, tal doctrina re

afirma que cuando una deuda ha sido consolidada por las leyes

23.982 o 25.344, permanece con el valor que esas normas le han

asignado de manera permanente, y que la ley 25.827 s610 indica

el medio de pago para la atenci6n de la obligaci6n, cuyo signi

ficada economico no se ve modificado por la asignaci6n de titu

los de deuda publica de diferente serie a la originariamente

prevista.
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6°) Que es doetrina reiterada del Tribunal que la

primera fuente de interpretaei6n de la ley es su letra, sin que

sea admisible una inteligeneia que equivalga a preseindir de su

texto y que, euando ella no exige esfuerzo en su hermeneutiea,

debe ser aplieada direetamente, eon preseindeneia de eonsidera

eiones que exeedan las eireunstaneias del easo expresamente eon

templadas por la norma (Fallos: 329:3470 y sus citas).

7°) Que a efeetos de dirimir el presente litigio eo

rresponde, por ende, examinar el aleance del texto legal euya

interpretaei6n ha sido euestionada por la via extraordinaria. El

art. 64 de la ley 25.827 estableee que:

"Las obligaeiones eonsolidadas en los terminos de las

Leyes 23.982 Y 25.344, euyo reeonocimiento en sede judicial 0

administrativa hubiera operado con anterioridad al 31 de diciem

bre de 2001, seran atendidas mientras dure el proceso de rees

tructuraci6n referido en el articulo 61 de la presente Ley me

diante la entrega de Bonos de Consolidaci6n aludidos en el de

creto 1873 de fecha 20 de septiembre de 2002. Los acreedores

comprendidos en el presente parrafo, excepto los que se encuen

tren alcanzados por la Ley 25.344, podran hacer uso de la sus

pensi6n del cobro de sus acreencias de acuerdo con el articulo

Il del decreto 1873 de fecha 20 de septiembre de 2002.

Las obligaciones consolidadas en los terminos de las

Leyes 23.982 Y 25.344, cuyo reconocimiento en sede judicial 0

administrativa hubiera operado con posterioridad al 31 de di

ciembre de 2001, seran canceladas mediante la entrega de los Bo-
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nos de Consolidaci6n сиуа eтisi6n se аиtоrіzа еп еl аrtісиl0 66

de lа presente lеу, segun 10 qие еп cada caso corresponda.

Еl Ministerio de Есопотіа у Рrоdиссі6п, о qиіеп este

designe, arbitrara las тedidas necesarias а efectos de іпstrиіr

а 10s organisтos coтprendidos еп еl аrtісиl0 20 de lа Ley 23.982

para qие traтiten lа сапсеlасі6п de las dеиdаs consolidadas те

diante lа entrega de Бопоs de Consolidaci6n еп lа serie qие со

rrespoпda ел cada саsоП•

8') Que surge del propio texto de lа norma transcrip

ta, que esta regula lа atenci6n de obligaciones que se епсиеп

tran previamente consolidadas, bajo 10s regimenes establecidos

por las leyes 23.982 у 25.344.

Сото 10 disponen 10s respectivos marcos normativos у

10 Ьа reconocido esta Corte еп nurnerosos pronunciamientos, lа

consolidaci6n produce lа novaci6n de lа obligaci6n originaria

(art. 17 de lа lеу 23.982, art. з' inciso Ь, апехо IV, del de

creto 1116/2000) Еп tales condiciones, s610 subsisten para 10s

acreedores, 10s derechos derivados de lа consolidaci6n que lа

misma lеу establece (Fallos: 319:2931; 322:1421; 327:4749;

329:2055; 330:1250, entre muchos otros)

9') Que lа consolidaci6n -у consiguiente sustituci6n

de ипа obligaci6n por otra- opera de рlепо derecho, despues de

зи reconocirniento firme, еп sede judicial о administrativa

(arts. І' у 6' de lа lеу 23.982, art. 5', апехо IV, del decreto

1116/2000) Еп ese contexto, disponen еl art. 3' de lа lеу

23.982 у еl art. 3' inciso а, апехо IV, del decreto 1116/2000,

que las sentencias judiciales, 108 actos adrninistrativos firrnes,
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10s acuerdos transacciona1es y 10s 1audos arbitra1es que reco

nozcan 1a existencia de 1as ob1igaciones a1canzadas por 1a con

solidaci6n dispuesta, tendran caracter meramente dec1arativo con

re1aci6n a 10s organismos deudores, 1imitandose a1 reconocimien

to de1 derecho que se pretenda.

10) Que, por consiguiente, en e1 descripto ambito de

definici6n 1ega1, 1a ob1igaci6n conso1idada se encuentra reex

presada en su va10r -conforme a 1as restricciones a1 derecho de

propiedad originadas en 1a emergencia-, significaci6n que fija

10s derechos de1 acreedor. La cance1aci6n de 1as ob1igaciones

con cua1quiera de 10s bonos creados por 1a misma 1ey, hace que

e11as queden extinguidas definitivamente, 10 cua1 determina que

quien reciba 10s bonos en pago no podra ya rec1amar por su ob1i

gaci6n origina1 (Fa110s: 319:2931 cit.).

11) Que, por su parte, e1 art. 1° de 1a 1ey 25.344

estab1ece que sus disposiciones son permanentes, no caducan aun

cuando haya vencido e1 p1azo de 1a emergencia y se ap1ican "a

todas aquellas disposiciones que se dicten posteriormente y

hagan referencia expresa a la emergencia que se declara".

12) Que, en ta1 contexto, e1 art. 64 de 1a 1ey 25.827

regu1a e1 pago de ob1igaciones conso1idadas -es decir, reformu

1adas en su nueva extensi6n 1ega1-, y distingue entre 1as que

han sido objeto de reconocimiento judicia1 0 administrativo an

tes 0 despu8s de1 31 de diciembre de 2001.

En 10 que aqui interesa, e1 segundo parrafo de dicha

norma dispone que 1as ob1igaciones conso1idadas, cuyo reconoci-
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miento hubiera operado con posterioridad al 31 de diciembre de

2001, serán canceladas mediante la entrega de Bonos de Consoli

dación cuya emisión se autoriza en el art. 66 de la misma ley,

que corresponden a los de la Sexta Serie.

13) Que, segun lo expuesto, el texto legal citado ex

presa que tales obligaciones serán "canceladas" mediante la en

trega de los bonos Sexta Seri e referidos supra, concepto que re

mite, en forma inequivoca, a su pago o extinción.

Se sigue de ella que dichos titulos constituyen el

medio de pa go o cancelación de las obligaciones consolidadas. Al

respecto, ha sefialado este Tribunal que surge en forma palmaria

del plexo normativo que, en tanto la ley 25.344 y sus normas re

glamentarias rigen las condiciones de consolidación de las obli

gaciones por ellas comprendidas, la ley 25.827 dispone el medio

de pago de aquellas que hayan sido reconocidas después del 31 de

diciembre de 2001 (Fallos: 328:1740, causa "Colegio de Farmacéu

ticos de la Prov. de Buenos Aires cl D.A.S.").

Por otra parte, la entrega de los titulos de deuda

debe efectuarse, conforme al precepto legal "segun lo que en ca

da caso corresponda", expresión que reenvia al procedimiento

destinado a calcular la cantidad de bonos que pertenece a cada

acreedor.

14) Que, por ende, el nudo de la cuesti6n radica en

la determinaci6n de la cantidad de es os titulos que deben serle

entregados para el pa go de la deuda, de modo que ésta resulte

cancelada en la extensi6n que le fue asignada por la ley de su

consolidaci6n. Ello asi ya que -como se dijo- ha mediado una no-
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vación de la obligación original y el reconocirniento judicial 0

adrninistrativo sólo tiene caracter declarativo de esa circuns

tancia, por 10 que carece de aptitud para rnodificar la extensión

de la deuda.

15) Que la resolución del Ministerio de Econornia y

Producción 378/2004 reglarnenta algunos de los aspectos referen

tes a la entrega de los bonos Sexta Serie creados por la ley

25.827 y dispone en su art. 5° -en 10 que aqui interesa- que:

"Para la determinación de la cantidad de bonos a en-

tregar en función de 10 dispuesto en los articulos 2° y 3° de la

presente resolución, se procedera como a continuación se indica:

aj Deudas Consolidadas por las Leyes Nros. 23.982 Y

25.344, a cancelar en moneda nacional: hasta la fecha de corte

se calcularan aplicando las normas legales vigentes. A partir de

la fecha de corte y hasta el 14 de marzo de 2004, se adicionara

la tasa de interés a que refiere la Comunicación 'A' 1828 punto

I publicada por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA.. ".

16) Que, segun surge de esa norrna reglarnentaria, a la

obligación consolidada por la ley 23.982, expresada a la fecha

de corte _1° de abri1 de 1991-, se le adicionan los intereses de

caja de ahorro del Banco Central de la Cornunicación "A" 1828. Se

ernplea para ello un coeficiente fijo (1,7354366) que es el re

sultante de aplicar dicha tasa, capitalizada rnensualrnente, desde

e1 1/4/91 hasta el 14/3/2004. Esta ultirna fecha es la que se in

dica en el art. 5°, inc. a de la resolución 378/2004, para de

terrninar la cantidad de bonos Sexta Serie a entregar y corres-
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ponde al dia anterior al de emisi6n de los bonos Sexta Serie,

segun resulta del art. 66 de la ley 25.827.

Con respeeto al eredito eonsolidado por la ley

25.344, eon feeha de eorte 1° de enero de 2000, la suma expresa

da a esa feeha se multipliea por el eoefieiente fijo de

1,1524029, que es el resultante de adieionar esa misma tasa de

eaja de ahorro desde el 1/1/2000 hasta el 14/3/2004.

Cabe sefialar que a esas pautas se ajustan las liqui

daeiones efeetuadas por el Estado Naeional segun planillas de

fs. 1142/3 y 1189, las que responden al proeedimiento previsto

en el meneionado art. 5° ine. a de la resoluei6n 378/2004.

17) Que, por eonsiguiente, eorresponde examinar si el

meeanismo reglamentariamente estableeido para determinar la ean

tidad de bonos Sexta Serie que debe entregarse al aereedor, re

sulta eompatible eon el aleanee de la norma reglamentada, es de

eir, eon el art. 64 de la ley 25.827.

18) Que los titulos de deuda ereados por la ley

25.827 difieren sustaneialmente en sus eondieiones de emisi6n,

de los de Cuarta Serie, 2%, que eorresponden a las obligaeiones

eonsolidadas por las leyes 23.982 y 25.344 segun las disposieio

nes que las rigen en su aplieaei6n al sub lite. En efeeto, los

bonos Cuarta Serie 2%, ereados por el deereto 1873/2002, eontem

plan un plazo de vigeneia de treee afios y onee meses, hallando

se previsto su veneimiento para el 3 de enero de 2016. Se amor

tizan en ciento veinte cuotas mensuales y sucesi vas, la primera

de las euales venei6 el 3 de febrero de 2006 y el saldo de eapi-
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tal de los bonos es ajustable por CER a partir de la fecha de

emisión.

En carnbio, los bonos Sexta Serie, creados por el art.

66 de la ley 25.827, emitidos el 15 de marzo de 2004, prevén un

plazo de vigencia de veinte años y su vencimiento opera el 15 de

marzo de 2024. Son amortizables en ciento veinte cuotas y la

primera de ellas vencerá el 15 de abril de 2014. E1 saldo de ca

pital es tarnbién ajustable por CER a partir de la fecha de emi-

sión.

19) Que la nítida di ferencia en las condiciones y

plazos de cancelación de deuda entre arnbas series de bonos de

consolidación, se refleja en su cotización en plaza, la que ha

sido dispuesta por las respectivas normas de creación y regula

ción de dichos títulos (art. 7°, VIII del decreto 1873/2002 y

art. 1°, punto na" VIII, de la resolución 378/04 del Ministerio

de Economía y Producción). Segan esa cotización -la que es de

pablico y notorio conocimiento- los bonos de Sexta Serie encuen

tran un precio muy inferior al que el pablico está dispuesto a

pagar por los de Cuarta Serie 2%.

El valor que los títulos alcanzan cuando son oferta

dos en el mercado, ha sido tenido en cuenta por este Tribunal al

ponderar el alcance de la restricción patrimonial que imponen

las leyes de consolidación, dado que su enajenación constituye

un recurso del que dispone el acreedor para conjurar o disminuir

sus efectos (Fallos: 321:1984; 329:5769). Por otra parte, el

precio de mercado constituye una pauta referencial adoptada por

diversas leyes que atienden a la estimación económica de esta
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elase de bienes, tal eomo lo ha expresado esta Corte al formular

la interpretaei6n de la ley federal del impuesto sobre los eapi

tales y su norma reglamentaria, oportunidad en que sefia16 que

los bonos externos -BONEX- euya negoeiaei6n se eneontraba auto

rizada en bolsas o mereados, debian ser valuados por su valor de

eotizaei6n y no por el de su eosto, a los fines del eumplimiento

de dieha ley (Fallos: 319:3236).

20) Que de la propia liquidaei6n praetieada en sede

administrativa por el Estado Naeional, surge la afeetaei6n del

dereeho de propiedad que invoea el reeurrente, la que se eonere

ta mediante la aplieaei6n de la norma reglamentaria para el

ealeul0 de bonos que seran entregados en eaneelaei6n de las

obligaeiones eonsolidadas. En efecto, resulta evidente que a la

atenei6n de la deuda de $ 10.000 consolidada por aplicaci6n de

la ley 23.982 corresponde la entrega de 17.354,37 bonos de la

Sexta Serie (conforme planilla de fs. 1142) yala de $ 20.000

consolidada por la ley 25.344 corresponde la entrega de

23.048,06 bonos de la misma serie (segun plani11a de fs. 1143),

titulos cuya realizaci6n en el mercado no alcanza al 37% del va

lor de cotizaei6n de los bonos de Cuarta Serie 2% en la cantidad

que les corresponde a cada una de esas deudas, conforme a la ley

de su consolidaci6n.

21) Que, en las condieiones deseriptas, la reglamen

taci6n asigna a la fecha de reconocimiento de la obligaci6n con

solidada, un alcance que excede el efecto declarativo que le es

propio y la torna en un factor constitutivo de una nueva perdida

de valor de la obligaci6n. Con ello, no solamente altera la sig

nificaei6n econ6mica de la obligaci6n consolidada en su expre-
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