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OBLIGACIONES DE DAR MONEDA EXTRANJERA EN EL CODIGO CIVIL Y COMERCIAL DE LA NACION
— SU APLICACION AL REGIMEN CONCURSAL
Héctor Guillermo VELEZ

I. El nuevo articulo 765 CCYC. Su ubicacion metodoldgica.

La ubicacidon metodoldgica del nuevo articulo 765 del cédigo civil resulta relevante para poder
entender cual fue la clasificacidon que los miembros de la Comisién Redactora del Anteproyecto de
Cédigo Civil y Comercial de la Nacién dieron a las obligaciones pactadas en moneda extranjera.

En realidad, la previsién normativa que contempla la existencia de obligaciones consistentes en
dar moneda que no sea de curso legal en el pais, se encuentra como formando parte de una
norma general dedicada a conceptualizar a las obligaciones de "dar dinero" contenida en el Libro
tercero (Derechos Personales), Titulo 1 (Obligaciones en general), Capitulo 3 (Clases de
obligaciones), Seccidn 1 (Obligaciones de dar), Paragrafo 6 (Obligaciones de dar dinero).

De acuerdo a su localizacién y a los argumentos expuestos en los fundamentos del Cddigo por
sus redactores, no deberian caber dudas acerca de que las obligaciones en moneda extranjera en
el nuevo ordenamiento serian consideradas como obligaciones de dar sumas de dinero. No
obstante, veremos que luego de las modificaciones introducidas por el Poder Ejecutivo al texto
original, se ha producido una alteracién sustancial en la norma que la descoloca de todo el
sistema, y ocasiona una ruptura del método empleado, al definirlas como obligaciones de dar
"cantidades de cosas".

A su vez, para mayor agravamiento, la norma reenvia a una categoria reconocida en el Cédigo
de Vélez entre los Arts. 606 y 615 pero que ha desparecido en nuevo régimen legal, por lo que se
deberia entender que ahora quedarian comprendidas dentro de las llamadas "obligaciones de
género" que si encuentran regulacién en el Pardgrafo 4 de la misma Seccidn.

La disposicion que reglamenta el cumplimiento de las obligaciones pactadas en moneda
extranjera se encuentra en la segunda parte del articulo 765 del Cédigo Civil y Comercial, y
expresa: “...si por el acto por el que se ha constituido la obligacién, se estipulé dar moneda que no
sea de curso legal en la Republica, la obligacion debe considerarse como de dar cantidades de
cosas y el deudor puede liberarse dando el equivalente en moneda de curso legal”

Esta norma que dispone ahora un sistema dual de cumplimiento obligacional, al posibilitar dar
cantidades de cosas o su equivalente en moneda de curso legal, importa un cambio radical en el
tratamiento de las obligaciones pactadas en monedas que no tengan curso legal en la Republica ya
gue a partir de la sancidn de la Ley 23.928 denominada de Convertibilidad del Austral, rigio en el
pais un sistema de nominalismo rigido al modificarse los Arts. 617 y 619 del Cédigo de Vélez.

El articulo 617 del Cédigo Civil, en su actual redaccidn, establece: "Si por el acto por el que se
ha constituido la obligacion, se hubiere estipulado dar moneda que no sea de curso legal en la
Republica, la obligacién debe considerarse como de dar sumas de dinero."

A su vez, el articulo 619 prescribe: "Si la obligacién del deudor fuese de entregar una suma de
determinada especie o calidad de moneda, cumple la obligacidon dando la especie designada, el dia
de su vencimiento". Hemos subrayado los aspectos centrales en ambos dispositivos a fin de poner
de manifiesto dos cuestiones fundamentales: a) En la actual redaccién del Cddigo Civil las
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obligaciones en moneda extranjera son consideradas como obligaciones de dar sumas de dinero, y
b) Al tornarse exigible el cumplimiento de la prestacién, el deudor Unicamente se desobliga
entregando la cantidad y especie designada en el contrato.

Del juego armodnico de ambas normas se desprende que el legislador consideré como
obligaciones dinerarias los compromisos patrimoniales expresados en divisa de otro pais y reguld
su cumplimiento mediante la entrega de la misma cantidad de la moneda extranjera convenida.
Ello, a su vez, se vio reforzado con la prohibicidn de indexar dispuesta por los Arts. 7 y 10 de la
mentada Ley de Convertibilidad.

El cambio legislativo que comenzé a regir a partir del primero de Abril de 1991 puso fin a
profundas disquisiciones doctrinarias motivadas en las previsiones originarias contenidas en el
Cddigo Civil y clarificé el panorama de los actos juridicos en los que se estipulaba el cumplimiento
de prestaciones en moneda extranjera. En la redaccion de Vélez Sarsfield se consideraba a las
obligaciones de dar moneda que no sea de curso legal en el pais como de "dar cantidades de
cosas" y el deudor se desobligaba entregando el equivalente en moneda nacional.

El sistema adoptado sorted sin dificultades la crisis del afio 2002 y se mantuvo inalterado pese
a las modificaciones sustanciales introducidas por la ley 25.561 al Régimen de Convertibilidad,
ratificandose el cumplimiento de obligaciones dinerarias en moneda extranjera con claro apego al
principio nominalista del dinero y en marcado distanciamiento de las teorias valoristas aplicables a
esta clase de obligaciones.

Pero como sefialamos al comienzo, la nueva norma incluida en el articulo 765 del CCYC se aleja
de esos ejes rectores en materia de obligaciones dinerarias y produce dos sensibles modificaciones
al sistema vigente: i) Considera a las obligaciones en moneda extranjera como obligaciones de dar
cantidades de cosas, y ii) establece que el deudor puede liberarse dando el equivalente en
moneda de curso legal.

A su vez, el articulo 766 de la nueva legislacién obliga al deudor a entregar la cantidad
adeudada en la especie designada.

La contradiccién entre ambas normas resulta evidente ya que mientras la norma del 765 prevé
la valorizacién de la prestacidn enunciada en moneda extranjera segln su "equivalente" en
moneda de curso legal, inmediatamente el siguiente precepto establece la obligacion del deudor
de entregar la misma cantidad y especie comprometida.

Por su parte el articulo 772 del nuevo Cédigo dispone: “Cuantificacion de un valor. Si la deuda
consiste en cierto valor, el monto resultante debe referirse al valor real al momento que
corresponda tomar en cuenta para la evaluacion de la deuda. Puede ser expresada en una moneda
sin curso legal que sea usada habitualmente en el trafico. Una vez que el valor es cuantificado en
dinero se aplican las disposiciones de esta Seccién.”

Adelantamos que es el reconocimiento legal de la deuda de valor, lo que creemos autorizara a
gue obligaciones estipuladas en moneda extranjera puedan constituir una opcion valida y legal
para prever en los contratos una mecanica paliativa de la pérdida del poder adquisitivo de la
moneda local, debiendo las partes cumplir con lo comprometido mediante la entrega de la especie
designada (Art. 766) o bien su equivalente en dinero (Art. 765) calculado al valor real de la divisa a
la fecha de cumplimiento de la obligacién (Art. 772).

Como se puede advertir, la articulacién de estas tres normas en forma coherente con todo el
ordenamiento y atendiendo a la realidad econédmica subyacente, posibilitard que esta clase de
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obligaciones no se vean alcanzadas por la prohibicién de indexar mantenida por los Arts. 7 y 10 de
la ley 23.928 que mantienen vigentes tanto la ley 25.561 como el nuevo Cdédigo Civil y Comercial
de la Nacién.

Il. Las modificaciones introducidas al Anteproyecto. La necesaria referencia al sistema del
Cadigo Civil y a la Ley de Convertibilidad.

La contradiccion entre los articulos 765 y 766 sefialada en el acdpite precedente tiene su
génesis en las modificaciones introducidas por el Poder Ejecutivo Nacional al Anteproyecto
presentado por la Comisién Redactora que cambid la médula del tratamiento de las obligaciones
en moneda extranjera, mutandolas de obligaciones de dar sumas de dinero a obligaciones de dar
cantidades de cosas.

En efecto, el texto originariamente redactado rezaba: Articulo 765 "...Si por el acto por el que
se ha constituido la obligacion se estipuld dar moneda que no sea de curso legal en la Republica, la
obligacion debe considerarse como de dar sumas de dinero.

A su vez, el articulo 766 establecia: "Obligaciones del deudor. El deudor debe entregar la
cantidad correspondiente de la moneda designada, tanto si la moneda tiene curso legal, como si
no lo tiene."

Los cambios introducidos modificaron sustancialmente el tratamiento de esta clase de
obligaciones generando un escenario de incertidumbre e inseguridad que obligard a desempolvar
viejos articulos de doctrina y antigua jurisprudencia desde hace varios lustros olvidada.

Como se puede advertir, se ha producido una regresidn al sistema de Vélez Sarsfield, quién no
habia imaginado el devastador fendmeno de la inflacidn monetaria -al menos en la magnitud en
que se presentd-, generandose la necesidad en la comunidad juridica de brindar soluciones justas
que, en armonia con la normativa vigente, dieran cobertura adecuada a las situaciones nacidas
bajo su efecto.

Fue precisamente mientras regia el sistema originario del Cédigo Civil previo a la sanciéon de la
Ley 23.928, cuando con mayor necesidad los autores y la jurisprudencia se vieron obligados a
echar mano a los principios fundamentales del derecho y a garantias de rango constitucional para
compensar las inequidades de un sistema legal que imponia al acreedor la percepcién del monto
de la obligacion dineraria sin ajustes ni aditamentos de ninguna naturaleza. El Cédigo de Vélez no
permitia la aplicacién de equivalentes de valor en las obligaciones dinerarias y la doctrina mas
ortodoxa fulminaba las clausulas de actualizacion por considerar que operaban como disparadores
de la inflacidn al reconocerse a esta por anticipado™.

Estas posiciones motivaron expresiones de destacada doctrina’ y de sefiera jurisprudencia® que
con sensatez advertian sobre la legitimidad de pactar operaciones en moneda extranjera desde
gue la misma no era usada como medio para provocar el deterioro de la moneda legal, que
constituiria una causa final ilicita, sino como preservacion de las nocivas derivaciones de una
diferencia pecuniaria ajena a las partes. No hay nada ilicito en ello, se enfatizaba, la inflacién no

1 BORDA, Guillermo "Tratado de derecho civil. Obligaciones" Ed. Perrot, Bs. As. 1983, Tomo |, Pag. 389 y sgtes.

2 CAMARA, Héctor "El concurso preventivo y la quiebra" Ed. Depalma Bs. As. 1982 Vol |, pag. 528 y Sgtes.

3 Ver voto del Dr. Llambias en autos " Trillia de Bell, Adelina E. c. kogan Mauricio y otros -CNCiv. Sala A, Junio -5-1963
E.D.T 4, Pag 941
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depende de los contratantes, sino que se les impone a ellos con sus graves consecuencias. De ahi
gue sea legitimo el empleo de una cldusula tendiente a asegurar la equivalencia de las
prestaciones.

Estaba claro que Ia realidad habia superado las previsiones del legislador, por lo que la
doctrina y la jurisprudencia comenzaron a aceptar una flexibilizacién gradual de este principio que
fue ganando terreno en materia de obligaciones dinerarias.

Se predicaba también que las divisas extranjeras podian ser incluidas en los contratos de
derecho interno considerandolas como "cosas", es decir como mercancias objeto del contrato o
como precio de los bienes o servicios intercambiados, equiparando su funcién a la del dinero ya
que los fines perseguidos por los contratantes no era la efectivizacidon del precio de la prestacidn
en esa moneda extranjera, sino que, en realidad, se trataba de clausulas de estabilizacion®. A su
vez, se sostuvo que cuando se insertaren como "precio" podia nacer una subespecie y ser
consideradas estrictamente como "dinero". Otro sector de la doctrina, alejandose de la prevision
contemplada en la versidn originaria del Cédigo Civil aceptaba una tercera categoria que entendia
a la moneda extranjera como "dinero esencial del contrato™ y requeria del cumplimiento in
natura para la materializacién del pago.

En contraposicidn con estos, existieron quienes hacian una interpretacién literal de la norma
llegando a sostener que las obligaciones pactadas en moneda extranjera en un contrato de
intercambio de bienes y servicios importaba una permuta al resultar imposible equiparar a la
divisa fordnea con el dinero®.

Mas alld de las enriquecedoras discusiones habidas en la doctrina de esa época, a poco de
andar quedé claro que la realidad econémica imponia una solucién distinta. La constatacién de
esta necesidad, compartida también por los precedentes jurisprudenciales, llevo a afirmar que el
vendedor que pacta el pago en moneda extranjera jamas esperaria ser tratado como un acreedor
de mercaderias ya que seria gravemente perturbador de las regulaciones tipicas que los contratos
mas heterogéneos desde una compraventa, una transferencia de tecnologia hasta un leasing,
quedaran todos sujetos al régimen de la permuta o al de los contratos atipicos solo porque el
precio del contrato se pactara en moneda extranjera’.

Esa linea argumental recibid importantes aportes de distintos sectores de la doctrina
generando agudas reflexiones. Que la moneda extranjera sea dinero, aunque no tenga curso legal
en el pais, explica que el precio de una compraventa pueda fijarse en dodlares, dandose asi
cumplimiento a la exigencia de contraprestacion dineraria que impone el articulo 1323 del Céd.
Civil® postulandose, en definitiva, que el régimen juridico aplicable a estas obligaciones era el de
las dinerarias.

De esta forma, a pesar de que el Cédigo Civil encuadraba a los compromisos en moneda
extranjera como de "dar cantidades de cosas", era de practica frecuente el apartamiento de esta
clasificacion legal y la utilizacién de la divisa extranjera -preferentemente el délar norteamericano-

4 CASIELLO, Juan José en BUERES Alberto y HIGHTON Elena |. CODIGO CIVIL Y NOMRAS COMPLEMENTARIAS ANALISIS
DOCTINARIO Y JURISPRUDENCIAL. ED. HAMMURABI BS.AS. 2006, T2A, Pag. 431

5 PAOLANTONIO, Martin "Obligaciones en moneda extranjera y las restricciones cambiarias en la contratacion privada"
DCCy E Seccidn Doctrina - Octubre de 2014

6 Véase LLAMBIAS Jorge Tratado de Derecho Civil - Obligaciones. Ed. Perrot, Bs As. 1975 Tomo IIA Pags. 183 y sgtes.

7 BOGGIANO, Antonio "Obligaciones en moneda extranjera" Ed. Depalma Bs. As. 1987 pag. 6

8 ALTERINI, Jorge "Obligaciones en moneda extranjeray la hipoteca" LA LEY - 1987-E P4g. 873 y Sgtes.
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para cuantificar el monto de prestaciones de ejecucion diferida o continuada pactadas en los
contratos.

Por eso se ha dicho que la modificacién sustancial que impondria la Ley 23.928 no fue una
consecuencia de la convertibilidad monetaria, sino que puede considerarse como la elevacién a
norma positiva de un criterio que venia cobrando cada vez mds impulso en la doctrina y la
jurisprudencia®.

No caben dudas que en esta directriz se alinearon los miembros de la Comisidon que
proyectaron la norma conforme a esos principios y que en armonia con el método escogido y el
sistema obligacional desplegado, enmarcaron a los compromisos en moneda que no sea de curso
legal en la Republica, como de dar sumas de dinero.

Para despejar toda duda acerca de lo afirmado, basta con recurrir a los fundamentos del nuevo
Cddigo en los que se puede encontrar la siguiente referencia:"... Obligaciones de dar dinero.
Hemos respetado los principios del derecho monetario argentino, asi como los grandes
lineamientos de la doctrina y jurisprudencia. En particular, se mantiene el sistema nominalista
reafirmado por la ley 23.928, asi como la equiparacion entre la moneda nacional y la moneda
extranjera. Se trata de la derivacién necesaria, en palabras de la Corte Suprema de Justicia de la
Nacion ("Lopez ¢/ Explotacidn Pesquera de la Patagonia S.A."), de "un proceso de estabilizacién de
la economia”. En este caso, es necesaria una definicién de caracter normativo que establezca con
claridad y precisién el alcance de la obligacién. Por eso se dice que es de dar dinero si el deudor
debe cierta cantidad de moneda, determinada o determinable, al momento de constitucion de la
obligacién. Si, por el acto por el que se ha constituido la obligacién, se hubiera estipulado dar
moneda que no sea de curso legal en la Republica, la obligacidn debe considerarse como de dar
sumas de dinero. Se dispone que el deudor debe entregar la cantidad correspondiente de la
especie designada, tanto si la moneda tiene curso legal en la Republica como si no lo tiene...".

Como se habra notado, la norma finalmente sancionada se aparta de la proyectada y, con
desacertada factura técnica, clasifica a las obligaciones de dar moneda que no sea de curso legal
en la Republica como obligaciones de dar cantidades de cosas, pareciendo olvidar que en el nuevo
Cddigo Civil y Comercial esta categoria ha desaparecido dejandose como recipiente general a las
obligaciones de género. Tal desprolijidad se agrava con las diferentes soluciones dadas para los
contratos de depésito y préstamo bancario'® y de mutuo'’ y mas aun cuando agrega: "...El deudor
puede liberarse dando el equivalente en moneda de curso legal..".

La realidad econdmica ha impuesto que en nuestro pais se piense, hable, calcule y pacte en
moneda fuerte (ddlar); y como consecuencia de ello, se prevean en los contratos de ejecucion
continuada o diferida, clausulas de pago en moneda extranjera como factor de estabilizaciéon de
las prestaciones dinerarias futuras. Esta realidad no habra de cambiar por la sola existencia de la

9 PAOLANTONIO, Martin E. "Obligaciones en moneda extranjera en el proyecto de cddigo civil" En Lecciones y Ensayos
N° 90 Afio 2012, consultado por internet en www.derecho.uba.ar/publicaciones/lye/revistas/90/

10 El Art. 1390 establece: "Deposito en dinero. Hay depdsito de dinero cuando el depositante trasfiere la propiedad al
banco depositario, quien tiene la obligacidn de restituirlo en la moneda de la misma especie, a simple requerimiento del
depositante, o al vencimiento del término o del preaviso convencionalmente previsto- El Art. 1408 prescribe: "Préstamo
bancario. El préstamo bancario es el contrato por el cual el banco se compromete a entregar una suma de dinero
obligdndose el prestatario a su devolucién y al pago de los intereses en la moneda de la misma especie, conforme a lo
pactado.

11 El Art. 1525 reza: Concepto. Hay contrato de mutuo cuando el mutuante se compromete a entregar al muturario en
propiedad, una determina cantidad de cosas fungibles, y éste se obliga a devolver igual cantidad de cosas de la misma
calidad y especie.
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norma, por lo que es probable que se generen graves dificultades a la hora de la interpretacion de
los contratos y de la exigibilidad del pago cuando se pretenda cobrar en moneda que no sea de
curso legal en la Argentina.

Vemos que se ha perdido una valiosa oportunidad por dejar definitivamente suplida esta
deficiencia de la obra de Vélez Sarsfield que habia sido enmendada por la doctrina y la
jurisprudencia a lo largo de su vigencia para preservar a los contratantes de los procesos
inflacionarios e hiperinflacionarios que se desencadenaron a partir de la década del 70. Si ya en
1871 el Codigo Civil preveia la existencia de obligaciones consistentes en dar moneda que no fuera
de curso legal en el pais, con mucha mayor razén el nuevo ordenamiento juridico unificador del
derecho privado nacional debia contemplar esta clase de obligaciones brindando una regulacidn
juridica moderna y acorde a los usos y costumbres del derecho monetario patrio, que garantice la
seguridad juridica y la celeridad del trafico obligacional en tan sensible materia. Asi lo entendieron
los notables juristas a cargo de su redaccion y asi fue expuesto en los fundamentos del Cédigo,
pese a lo cual se legislé en sentido opuesto a lo aconsejado.

Como se sefiald, en un pais signado por las nocivas secuelas de la inflacidn, la incorporacion de
cldusulas de pago en moneda extranjera pasé a constituir una modalidad contractual corriente a la
que los operadores acuden, en general, como mecanismos de ajuste de las prestaciones dinerarias
objeto de los contratos.

Por esa razoén, las obligaciones pactadas en moneda extranjera, es decir aquellas que no sean
de curso legal en el pais, muy frecuentemente excederdn las operaciones propias del comercio
internacional -dmbito natural de su aplicacién-, para constituir un método paliativo al
envilecimiento del poder adquisitivo de la moneda como consecuencia directa de la inflacién. En
estos casos, la estipulacién de pagos en una moneda fuerte no tendrd otra finalidad que otorgar a
las partes de una relacidon juridica un remedio casero y a veces insuficiente para combatir los
efectos de esa grave patologia de la economia que, en general, produce indeseables situaciones
de desequilibrio econédmico con la consecuente afectacién de los intereses de alguna de las partes
de la relacién juridica.

Por eso pensamos que la solucion puede encontrarse en el articulo 772 CCYC al prever que para
la cuantificacién de las deudas de valor el monto de las mismas deba referirse al valor real que
corresponda tomar a la fecha de su evaluacidn, pudiendo ser expresada en moneda sin curso legal
habitualmente utilizada en el trafico.

Insistimos con la idea que solo mediante la interpretacion de que se trata de deudas de valor
las obligaciones pactadas en moneda que no sea de curso legal en el pais, se podran estipular
prestaciones en esas especies como una opcién valida y legal que permita a las partes
intervinientes en el acto juridico que les de origen resguardarse de algin modo de la pérdida de
valor de la moneda local, toda vez que debera el deudor cumplir con lo comprometido mediante la
entrega de la especie designada (Art. 766), o bien su equivalente en dinero (Art. 765), pero en
este caso la conversidn debera ser realizada a la fecha de cumplimiento de la obligacion (Art. 772).

Si esta interpretacion no fuera vdlida, nos veriamos paralizados frente a un retroceso
reprochable que prontamente la doctrina y la jurisprudencia, y acaso una ley especial, se deberian
encargar de corregir.

lll. Posibles interpretaciones del nuevo sistema legal.
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De acuerdo a lo que venimos manifestando, otra vez mads el desafio consistira en resolver como
compatibilizar la realidad econdmica y las necesidades del mercado con los nuevos dispositivos
legales.

Aunque la respuesta a estos interrogantes no constituye tarea menor, creemos que el bosque
ha sido despejado con anterioridad a la sancion de la Ley 23.928 por los autores que se dedicaron
a su estudio y por los fallos que marcaron un rumbo sin retorno hasta su materializacién en la
normativa vigente desde 1991 que vuelve ahora a verse modificada.

Compartimos la opinion que se cuenta con toda esa ardua evolucidn doctrinaria vy
jurisprudencial plasmada a lo largo de casi cincuenta afios de nuestra historia reciente, lo que
constituye un bagaje de importantisimos conocimientos definitivamente incorporados a nuestro
saber juridico, a los que, a no dudar, habrian de recurrir otra vez nuestros tribunales judiciales, si
nuevamente fuese necesario™.

lll.1.- Pautas de interpretacion.

Frente al confuso panorama que presenta el nuevo régimen legal con relacién a prestaciones
consistentes en la entrega de una divisa extranjera, en la busqueda de pautas claras de
interpretaciéon de esta normativa y sin pretender descender a las profundidades de tan basta
como compleja problemdtica, creemos que es una buena oportunidad para ensayar algunos
posibles predicados a la luz de la nueva reglamentacion legal.

Con la intencién anunciada se puede sostener que:

Ill.1.a.- No existe prohibicion para la contratacion en moneda extranjera en el Cédigo Civil y
Comercial de la Nacién.

Esta posibilidad estuvo siempre disponible y no creemos que existan prohibiciones legales que
invaliden la contratacidn en moneda extranjera. A su vez, el amplio marco de la autonomia de la
voluntad de las partes, que entre particulares no se contrapone con fines superiores de orden
publico, permite la contratacidn fijando el precio de bienes o servicios en divisa de otro pais,
aunque no desconocemos las dificultades que pueden presentarse al momento de exigirse el
cumplimiento mediante la ejecucién forzada de bienes del deudor.

No obstante lo afirmado, el tema quedara intimamente vinculado con el "valor de cambio"
cuando por razones de politica de Estado se hayan dispuesto restricciones a la libre adquisicion de
la moneda comprometida. Mucho mayor sera la dificultad si frente a esa imposibilidad juridica
ajena a la voluntad de las partes, existiesen dos o mas cotizaciones de la divisa extranjera.

No coincidimos con una posicién que sostiene que la moneda de otro pais no puede ser precio
de los contratos a titulo oneroso en los que se exige que el precio sea expresado en dinero®. Para
este autor los contratos de compraventa, suministro, locacién de cosas y servicios, leasing,
transporte, mandato, depdsito, renta vitalicia, solo podrian pactarse en dinero legal.

Creemos que se ha dictado un Cddigo de la realidad que confiere a los jueces amplisimas
facultades para la adaptacion de la norma al caso concreto. Se sostiene en el Titulo Preliminar que
la ley debe ser interpretada teniendo en cuenta sus palabras, pero también y fundamentalmente

12 TRIGO REPRESAS, Félix "Deudas de dinero y deudas de valor. Significado actual de la distincidon". En REV de Derecho
Privado y Comunitario Tomo 2001-2 Ed. Rubinzal Culzoni, Pag. 43

13 ZURUETA, Mariano Ramiro "Las obligaciones en moneda extranjera en el proyecto de Cédigo Civil y Comercial 2012"
publicado en DJA 19/06/2013, 95
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sus finalidades de modo coherente con todo el ordenamiento.

Es precisamente esta coherencia, que se erige como un principio orientador del exégeta, la que
obliga a una hermenéutica global y acorde a todo el sistema y, como se expresa en el articulo 1 a
los usos, las practicas y costumbres. Entendemos que la existencia tan arraigada entre nosotros
de esas practicas y de esos usos que hemos descripto en las pdginas precedentes, lo que nos
autoriza a pensar que probablemente los tribunales dejen de lado el nominalismo monetario
estricto y acepten pactos de entrega de divisa extranjera, como forma de precio de los contratos,
considerandolas obligaciones de valor con arreglo a los principios de la autonomia de la voluntad
de las partes, la buena fe, la equidad, el equilibrio vy la integridad del cumplimiento de las
prestaciones.

lll.1.b.- No es necesario que la moneda extranjera pactada sea "moneda esencial" del
contrato.

Toda la evolucion de la doctrina y de la jurisprudencia anteriores a la Ley de Convertibilidad
abonaban la posibilidad de que cuando el precio estuviera pactado en dinero foradneo la
contratacidn era valida, descartando los argumentos fundados en que la moneda extranjera no
podia ser considerada como integrativa del "precio" en los contratos.

Por eso se sostiene que a partir de la regulacidon de las obligaciones de valor que consagra el
articulo 772 CCYC podran pactarse deudas en moneda sin curso legal en el pais, para luego ser
convertidas a su valor real al momento del pago.

Se ha dicho que la obligacion de dar dinero consiste en un quantum, una cantidad
determinada que mediante su entrega se extingue. En cambio las obligaciones de valor encierran
en su concepto la nocion del quid, es decir no serda ya la cantidad debida, sino un valor
comparativo y equivalente de suerte que las obligaciones de valor se vean cumplidas mediante la
entrega de la cantidad de dinero que la prestacién represente al dia de su vencimiento, sea cual
fuere la fluctuacién que haya tenido la moneda legal durante el tiempo pactado para el pago™.

Esta posicién ya era invocada para desembarazarse de los alcances del articulo 7 de la ley
23.928 que prohibe la repotenciacién de deudas en “pesos”, autorizando al deudor a desobligarse
entregando la cantidad de dinero comprometida. Prestigiosa doctrina sostenia que todos los
demas créditos que no se hallen expresados en una cierta y determinada cantidad de moneda
local, quedan excluidos de tal preceptiva; siendo por tal razén que a los fines de su ulterior pago
podran ser liquidados respetandose o conservandose a su respecto la misma aptitud patrimonial
gue tuvieran ab origine, aunque ello se traduzca en una cantidad numéricamente mayor que la
adeudada al tiempo del nacimiento de la obligacion, siempre que en definitiva ambas sumas
tuvieren idéntico poder adquisitivo™

lll.1.c.- Los contratos de depdsito y préstamo bancario quedan afuera de la previsidn genérica
del articulo 765 CCYC.

Algunos autores®® opinan que la especialidad del contrato bancario lo sustraeria del ambito de
aplicaciéon de la norma general por tratarse de obligaciones que el legislador ha mandado a
devolver en la moneda de la misma especie, aunque creemos que tal argumento no seria aplicable

14 Cfrme. ALEGRIA y RIVERA en "La ley de convertibilidad" Ed. Abeledo Perrot, Bs. As. 1991 pag. 50y Sgtes.

15 TRIGO REPRESAS, Félix A. “Deudas de dinero y deudas de valor significado actual de la Distincién...” Op. Cit. Pag. 43
16 MARQUEZ, José Fernando "Las obligaciones de dar sumas de dinero en el cddigo civil y comercial" LA LEY on line
AR/DOC/684/2015
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al contrato de mutuo, por lo que podria pensarse en una posible colisién normativa entre la
prevision general del Art 765 y la especial del articulo 1525 para este ultimo tipo de contratos.
Veremos que tal conflicto legal se veria zanjado si se considera a las obligaciones en moneda
extranjera, objeto de los contratos de mutuo, como obligaciones de valor comprendidas por el
articulo 772 CCYC.

La interpretacion de que los compromisos bancarios deberdn ser cumplidos en la moneda
acordada fue anunciada por la propia Presidenta de la Nacién'’ en el acto de promulgacién del
nuevo Cddigo Civil y Comercial al referirse expresamente a los Arts. 1390 y 1408 que regulan a los
contratos de depdsito y préstamo bancario, respectivamente.

lll.1.d.- El contrato de mutuo en divisa externa puede ser exigido en esa especie de moneda.

El cumplimiento de la obligacion emergente de un contrato de mutuo, aunque consista en la
entrega de cosas, requiere para su extincion total el pago y este, como tal, debe observar los
caracteres de integridad, identidad e indivisibilidad para su eficacia cancelatoria.

Por ello, sin perjuicio de lo normado en forma genérica por el articulo 765 para las obligaciones
en las que se pacte una prestacién de dar, nada impide pensar que en materia préstamo de
moneda extranjera entre particulares, el acreedor pueda exigir el cumplimiento en especie a fin de
qgue se observen los requisitos del pago, si se considera a la obligacién en moneda extranjera
contraida en estas relaciones juridicas como obligaciones de valor en los términos del articulo 772
CCYC.

Se ha dicho con agudeza que aplicar el principio nominalista cuando se esta contratando sobre
un valor es un contrasentido; el nominalismo sélo es aplicable a lo que tiene un valor nominal: la
moneda. Porque una deuda de valor es siempre una deuda de valor y no se cristaliza sino para el
pag018

A su vez, sostenemos que las deudas pactadas en moneda extranjera al haber sido clasificadas
ahora por el articulo 765 CCYC como de dar cantidades de cosas, es decir excluidas de su categoria
de dinerarias, quedan atrapadas por el concepto de deudas de valor. Seguimos en este
razonamiento las ensefianzas de LLambias en cuanto a que son deudas de valor “todas las que
tienen un objeto distinto del dinero” *°.

lll.1.e.- Es posible la estipulacion de una cldusula de pago mediante la entrega de bonos o
acciones que coticen en moneda extranjera.

Podria darse el caso que, ante restricciones cambiarias que impidan la cancelacién de la
prestacion debida por el deudor de moneda extranjera (generalmente divisa norteamericana), las
partes prevean que la misma se haga efectiva mediante la entrega de bonos externos, acciones o
papeles de deuda en mercados extranjeros o internos que permitan su liquidacién en ddlares
billetes y posibilite el pago en esa moneda al acreedor. En estos casos, las partes deberian dejar
claramente convenido que se trata de una opcién subsidiaria convenida para asegurar el
cumplimiento efectivo en moneda extranjera, aun cuando tal mecdnica importe un incremento en
la adquisicion de la moneda comprometida que podria aumentar sensiblemente el monto de la

17 INFOBAE del 10/07/2014 puede consultarse en http://www.infobae.com/2014/10/071599997-la presidente asegurd
que el nuevo cédigo legitima contratos en moneda extranjera.

18 ALTERINI, Atilio A. “Las deudas de valor no estan alcanzadas por la ley 23.928 de convertibilidad del austral” LA LEY
1991-B, P4g.1053

19 LLAMBIAS, Jorge J. “¢Hacia la indexacion de las deudas de dinero?” ED. 63-871
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prestaciéon originaria. Si esto se estipulara expresamente en el contrato, se descartaria la
aplicacién de la teoria de la imprevisidn reglada por el articulo 1091 del nuevo estatuto civil y
comercial y la parte que se obligd deberia cancelar su obligacidn en la forma convenida, aunque se
configure una onerosidad sobreviniente. Ello, porque si las partes expresaron su intensién en tal
sentido dentro del ambito de la autonomia de la voluntad y de los principios de informacion,
integridad y buena fe, no seria licito invocar luego dificultades administrativas o mayores costos
para tratar se sortear la estipulacién contractual asumida con pleno discernimiento y libertad, en
un pais en el que situaciones como las descriptas no constituyen casos excepcionales vy
extraordinarios o ajenos al riesgo propio a los que nos tiene acostumbrado nuestra fragil
economia nacional.

No obstante ello, dejamos a salvo que si como consecuencia de una medida extrema del Estado
se produjere una devaluacién tan significativa del peso nacional que tornara excesivamente
onerosa la obligacidon pactada por las partes, estas podrian pedir, o bien la resolucion total o
parcial del contrato, o bien su adecuacién conforme a lo prescripto por la citada norma legal (Art.
1091 CCYQ)

lll.1.f.- La cldusula de pago efectivo en moneda extranjera en los titulos cambiarios.

Podria sostenerse que lo prescripto por el articulo 765 CCYC deroga la previsién contenida en
el articulo 44 de Dcto. Ley 5965/63 que autoriza la incorporacion de una cldusula de mencién
facultativa de pago efectivo en moneda extranjera, pero creemos que tal afirmacidn seria
desacertada.

En efecto, ya durante la vigencia de principios nominalistas imperantes en el Cddigo Civil se
habia aceptado la posibilidad de que una letra de cambio o un pagaré con cldusula de pago
efectivo en otra divisa podia ser exigida en la especie consignada por tratarse de una
manifestacion cambiaria de tipo especial que la ley expresamente habia contemplado.

Si eso fue posible mientras regia la obra de Vélez, con mayor razén ahora que el novisimo
cuerpo legal vuelve en esta materia al principio sentado por el codificador cordobés pero con el
apalancamiento que importa el reconocimiento de las obligaciones de valor en forma expresa
como lo hace el articulo 772.

No advertimos conflicto normativo alguno que impida la exigencia de cumplimiento en moneda
extranjera de una cambial redactada conforme a la tercera parte del articulo 44 del régimen
cartular, como no sean los ya expuestas dificultades para obtener su cobro por via judicial
mediante la subasta de bienes del deudor, conforme lo veremos seguidamente.

IV. El problema del efectivo pago.

De acuerdo a lo expuesto hasta ahora, bien podriamos imaginar sentencias que condenen a un
deudor de moneda extranjera al pago de lo comprometido en la especie designada (Arts. 766 y
772 CCYC). En tales supuestos el problema de mas dificil solucién serad encontrar la mecéanica de
cobro en divisa extranjera luego de la ejecucidn forzada por via de subasta publica de bienes del
deudor.

En estos casos, salvo que el acreedor hubiere obtenido medidas cautelares sobre titulos de
deuda en moneda extranjera de propiedad de su deudor, cuentas bancarias en délares si estas
estuvieren permitidas o depdsitos de moneda extranjera en poder de particulares, en los demas

177



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

supuestos el remate se realizaria en pesos ya que en la actualidad no existe la posibilidad de
depositar délares en la cuenta judicial®.

Se deberia recurrir entonces a la aplicacién de los principios valoristas ya que el juez se veria
obligado a convertir el monto obtenido en la subasta al valor de la moneda extranjera que el
mismo condend a pagar y esto sélo podria hacerse el dia de su cancelacién, es decir, deberia
calcularlo a la fecha del mandamiento de pago correspondiente. Sélo de esta forma, con la
cantidad de pesos que le libre el tribunal, el acreedor podria adquirir la moneda foranea objeto de
la prestacion.

El problema adquiere relevancia frente a la existencia de restricciones cambiarias que impidan
a los particulares la adquisicion de cualquier tipo de divisa en el mercado local. Pero mayor interés
despierta el tema cuando se advierte que, amén de las restricciones aludidas, podrian existir varios
tipos de cotizacién de la moneda extranjera ya que en estos casos el conflicto radicaria en el tipo
de cambio a tomar para realizar la transformacion.

Ahora bien, en situaciones como la descripta en las que, frente a expresas prohibiciones para
la adquisicion de divisa extranjera y ante la existencia de un mercado Unico regulado de cambios,
no quedaria ninguna otra alternativa que practicar la conversién monetaria al tipo de cambio
oficial que informe el Banco Central de la Republica Argentina, aun con pérdidas para acreedor o
deudor cuando el valor oficial difiriera en mas o en menos con la cotizacién libre de mercado,
incluso si esta estuviera prohibida por la ley.

Seria este el camino mas aproximado a la solucidn que se propugna, aunque la existencia de
un tipo de cambio legal y oficial que difiera del paralelo o real impediria al juez tomar a este Ultimo
como valor de referencia, debiendo recurrir al tipo de cambio fijado por el Estado con las
consabidas distorsiones que frecuentemente producen los controles oficiales respecto del real
valor de la divisa y el consecuente riesgo de lesionar el interés de alguna de las partes y con ello
alejarse de la busqueda de la equidad y de la justicia conmutativa que debe imperar en el
equilibrio de las relaciones juridicas de esta naturaleza.

V. Las deudas en moneda extranjera frente al concurso y quiebra del deudor.

Revisada la regulacion dispuesta en el Cdédigo Civil y Comercial respecto a las prestaciones
acordadas en moneda que no sean de curso legal en la Republica Argentina, corresponde analizar
ahora su aplicacidn en los concursos preventivos y las quiebras.

Es por todos conocido que el proceso concursal en cualquiera de sus especies -preventivo o
falencial-, cristaliza la masa pasiva del patrimonio del deudor obligando a todos los acreedores por
causa o titulo anterior a insinuar sus acreencias mediante el singular tramite de verificacién de
créditos estatuido por la ley, dentro de las que quedan naturalmente incluidas las obligaciones en
moneda extranjera.

La Ley Concursal 24.522 establece como deben hacerse valer estas pretensiones crediticias
regulando una mecanica para los concursos preventivos y otra diferente para las quiebras.

En el segundo parrafo del articulo 19 se prescribe que: "Las deudas en moneda extranjera se

20 Cfrme. FAVIER DUBOIS (h) Eduardo( Obligaciones en moneda extranjera: Cepo y diferencias cambiarias - LA LEY2014-
C, 471)
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calculan en curso legal, a la fecha de la presentacién del informe del sindico previsto por el art. 35,
al solo efecto del cdmputo del pasivo y de las mayorias."

Antes de ingresar al tratamiento del tema, resulta oportuno sefalar que la Ley 24.522 ha
reproducido las previsiones que la Ley 19.551 mantenia respecto a esta clase de obligaciones. Lo
curioso es que habiéndose dictado la Ley Concursal que hoy nos rige en el afio 1995, en plena
vigencia de la Ley de Convertibilidad que habia clasificado a las obligaciones pactadas en moneda
gue no sean de curso legal como obligaciones dinerarias, se haya mantenido su regulacién bajo el
rotulo de "deudas no dinerarias".

Empero, sin perjuicio de la particularidad sefalada, que acaso habra obedecido a un
involuntario descuido del legislador concursal, la Ley 24.522 se presenta ahora perfectamente
alineada con las previsiones del nuevo Cddigo Civil y Comercial que clasifica a estas obligaciones
como de género y no como compromisos dinerarios.

En realidad el articulo 765 CCYC define que la obligacién debe "considerarse como de dar
cantidades de cosas..." A su vez, la doctrina concursalista? al tratar las deudas no dinerarias que
corresponda hacer valer en los concursos, manifiesta que son aquellas cuya prestacidn consista en
un hacer o una omision, o en dar cosas ciertas o inciertas que no sean dinero.

Ello permitiria pensar que, en un juego armdnico de ambas disposiciones y atendiendo a lo
expresado por los autores, para la legislacion concursal las deudas en moneda extranjera no son
deudas dinerarias y deben ser incluidas como obligaciones de dar cantidades de cosas ciertas o
inciertas que no sean dinero. Esta clasificacién haria plenamente compatible el nuevo Cddigo con
el régimen concursal en vigor, al no existir colisidn normativa ni conceptual en el tratamiento que
ambos ordenamientos le han asignado a las obligaciones de entregar moneda que no sea de curso
legal en la Nacidn.

Es decir que, en consonancia con el sistema adoptado por el nuevo régimen legal privado
argentino, la Ley Concursal manda a convertir a moneda de curso legal todas las deudas en
moneda extranjera, fijando como fecha para su cuantificacién la de la presentacién del informe
individual del sindico que, segun términos de esa propia ley, debe hacerse como maximo treinta
dias habiles posteriores a la fecha fijada por el juez para la presentacion de los pedidos de
verificacidn de créditos al sindico.

Se advertira que, de acuerdo a esta disposicion concursal, no resulta relevante, a los fines de la
conversion de la deuda, ni el momento del vencimiento de la obligacién ni el momento de su
efectivo pago sino la fecha de presentacion del informe individual del sindico tal como lo dispone
el referido texto legal.

Esta aparente ausencia de razonabilidad temporal del calculo de valor tiene su fundamento en
la propia mecanica establecida por la Ley Concursal para la determinacién del cémputo de las
conformidades a la propuesta del deudor, que debera observar tanto una proporcion del pasivo
verificado y declarado admisible como un porcentaje de la cantidad de acreedores aceptados, en
un juego de doble mayoria que corresponde evaluar al juez para dictar la homologacién del
acuerdo preventivo.

Es el mismo estatuto concursal el que establece que dicha conversién a moneda de curso legal
serd "...al solo efecto del cdmputo del pasivo y de las mayorias..." (Art. 19) adoptando un criterio

21 HEREDIA, Pablo Tratado exegético de derecho concursal, Ed. Abaco, Bs As 1998, Tomo 1 pag 505
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distinto al régimen de la quiebra en la que esta clase de acreedores concurren por un valor en
moneda de curso legal calculado con caracter definitivo™ a la fecha de la declaracién de la falencia
o del vencimiento de la obligacidn, si fuere anterior, a opcién del acreedor conforme lo prescribe
el articulo 127 de ese cuerpo legal.

Esto lleva a afirmar que en el concurso preventivo la conversién es meramente provisoria y se
realiza a los fines del cdlculo del pasivo y de las mayorias que habrd que tenerse en cuenta para la
determinacidn de la existencia del acuerdo concursal. En cambio en la quiebra, la transformacién
monetaria se producird a la fecha de la resolucién que la declare o del vencimiento del plazo
obligacional si este fuere anterior y asi lo pretendiese el acreedor.

Establecido entonces el procedimiento regulado por la ley para el tratamiento de deuda en
moneda externa frente a un concurso preventivo o una quiebra, una cuestion de decisiva
importancia en esta materia es la determinacién del valor de cobro, ya que el problema de mayor
interés que presentan esta clase de acreencias no es su conversidon transitoria para la
determinacidn de las mayorias ni del cémputo del pasivo, sino su cuantificacion al momento del
efectivo pago®.

Bajo esta dptica, se presentaron dos escenarios diferentes conforme a que la plataforma
factica hubiese tenido lugar con anterioridad o luego de que comenzara a regir la Ley 23.928, toda
vez que antes de entrar en vigor la convertibilidad existia amplio consenso de que las deudas
expresadas en moneda extranjera podian ser convertidas (por segunda vez) al momento del pago
de la cuota concordataria o de la efectivizacion del dividendo falencial, en su caso, respetdandose
en los procedimientos preventivos las quitas y esperas que hubiera contenido la propuesta
aprobada por los acreedores®.

Otro sector de la doctrina sostenia que en los concursos sélo podian percibirse en moneda
extranjera aquellos créditos emergentes de obligaciones que auténtica y realmente hubiesen sido
constituidas en moneda extranjera”. Se precisaba que eran los créditos en los que la causa fuente
de la obligacién reconocia una relacidon econdmico-juridica que justificaba el empleo de moneda
externa como contraprestacion. Como pedagdgico ejemplo se aludia a créditos financieros de
fuente externa, o con fuente en depdsito de divisas, la importacidon de mercaderias u otros bienes
o contratos internacionales en general®®, pero esas posiciones fueron todas mantenidas mientras
se encontraba vigente la mentada Ley de Convertibilidad.

Es innegable que el tema dejé de atraer la atencién de la doctrina durante la vigencia de la
convertibilidad, ya que, existiendo paridad cambiara equivalente entre el peso y el délar durante
mas de diez afos, la cuestion de la conversién o su fecha dejo de ser un tema de interés.
Resultaban estériles los esfuerzos intelectuales destinados a elucidar si era mas justo y
conveniente que la transformacion en moneda de curso legal de las acreencias instrumentadas en
divisas foraneas se produjera a la fecha de la presentacion del informe individual del sindico, al
momento del pago de la cuota concordataria o de la liquidacidn del dividendo falencial que le
correspondiere percibir a esta clase de acreedores.

22 RIVERA-ROITMAN-VITOLO "Ley de Concursos y Quiebras" Ed. Rubinzal Culzoni, Sta. Fe 2000, Tomo |, Pag. 166

23 CAMARA, Op. Cit. Pag. 530

24 Una reseiia completa de la jurisprudencia de ese momento puede verse en HEREDIA, Pablo Op. Cit. Pag. 506, nota
93

25 HEREDIA, Pablo. Op. Cit. Pag 508

26 ALEGRIA-RIVERA "La Ley de convertibilidad", op. Cit. Pag. 200
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Pero con anterioridad a la vigencia de la Ley de Convertibilidad, mientras por una parte el
Cédigo Civil clasificaba a esta clase de deuda como obligaciones de dar cantidades de cosas y por
otra parte la Ley de Concursos las mandaba a cuantificar en moneda de curso legal, la fecha de
esa cuantificacion resultaba de maxima relevancia por el diferente valor que podia adquirir la
moneda extranjera pactada, segun fuera practicada en las diferentes etapas procesales
enunciadas.

Estas dificultades llevaron a que algun sector de la doctrina entendiese que, a los efectos de
garantizar adecuadamente la aplicacién del principio de la pars conditio creditorum, las deudas en
moneda extranjera debian convertirse a moneda de curso legal a la fecha de la presentacion en
concurso, a todos los efectos del procedimient027.

Incluso, aun con posterioridad a que comenzara a regir la Ley 23.928, se predicé que en los
supuestos de quiebra la conversidn era definitiva a moneda de curso legal como reflejo del
principio de la igualdad en el trato de los acreedores a fin de evitar que aquellos que pactaron en
otra moneda puedan beneficiarse o perjudicarse segln las fluctuaciones del mercado de cambios,
poniéndose de relieve que la ley de quiebras es el instrumento que tiene el estado para tutelar y
defender el crédito no de los incumplimientos, sino contra la insolvencia®® .

Algunos sostuvieron que existia una notable diferencia entre los acreedores de otras
prestaciones no dinerarias que siendo convertidas a dinero legal a la fecha de la presentacién del
concurso, de su vencimiento si fuere anterior o de la declaracién de la quiebra segun el caso, solo
podran cobrarlas en dinero como consecuencia de la novacion objetiva impuesta por imperio de la
ley. En cambio, las deudas en moneda extranjera podran ser cobradas por el acreedor en los
términos concursales acordados pero en la moneda originariamente pactada o bien a su valor de
cambio a la fecha del pago.

Esta reflexidon, valida por cierto mientras el sistema legal argentino contemplaba a las
obligaciones en divisas externas como de dar dinero como consecuencia de la modificacién
introducida en 1991 al articulo 617 del Cédigo Civil y ratificada luego por la ley 25.561 de 2002,
entra en crisis ahora frente a la norma del articulo 765 del CCYC que las considera como
obligaciones de dar cantidades de cosas, impidiendo por via de su definicidn legal que los jueces
puedan interpretarlas como de otra naturaleza. Siendo ello asi, cabria preguntarse qué régimen
les resultara aplicable a partir de la vigencia del flamante compendio legal, visualizdndose algunas
interesantes situaciones de aparente conflicto normativo, que sefialamos a continuacion.

a.- Siendo que el nuevo Cddigo Civil y Comercial define a las obligaciones de moneda extranjera
como de dar cantidades de cosas -entiéndase de género por desaparicion de aquella categoria-,
vedando al intérprete la posibilidad de considerarlas como obligaciones dinerarias y habida cuenta
que la Ley de Concursos y Quiebras contiene una expresa regulacion para las deudas no dinerarias
gue manda a convertir al momento de la presentacidn o su vencimiento anterior, podria afirmarse
que a partir del 1ro de Agosto de 2015 las deudas en moneda extranjera deberian recibir el
tratamiento previsto por el ordenamiento concursal respecto a las deudas no dinerarias.

El efecto que esto produciria seria que las deudas pactadas en otras monedas que no sean de
curso legal se deberian convertir a la fecha prevista por la ley para las obligaciones no dinerarias,
produciéndose su novacién legal y que sean canceladas en pesos argentinos cristalizados a la

27 TONON, "Derecho Concursal | - Instituciones Generales", Ed. Depalma Bs. As. 1988, Pag. 140
28 VITOLO, Daniel R. Comentario a la Ley de Concursos y Quiebras 24.522 Ed. Ad Hoc, Bs As. 1996 Pag. 111
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fecha de la presentacién en concurso o del vencimiento de la obligacion si este fuere anterior.

b.- Dada la prevision contenida en el articulo 55 de la Ley de Concursos y Quiebras que
confiere efecto novatorio al acuerdo preventivo homologado respecto de todas las obligaciones
por causa o titulo anterior a la presentacidn, bien podria pensarse que las obligaciones
originariamente pactadas en moneda extranjera quedarian transformadas, por imperio del
concordato, en obligaciones dinerarias a pagar en moneda local.

Esta conclusién no resulta facil de contradecir a luz de la expresa previsién legal y el tema no ha
sido suficientemente tratado por la doctrina. No obstante, consideramos que esta clase de
obligaciones bien podrian constituir una categoria especial dentro de la propuesta de acuerdo
preventivo, lo que les permitiria conservar su calidad de divisa externa aun luego de la
homologacidn. En estos casos, el deudor sélo podria desobligarse pagando el dividendo concursal
en la moneda pactada por derivar esta obligacion de la propuesta concordataria.

Pero el conflicto se presentaria si el deudor omitiese en su propuesta dar tratamiento a las
obligaciones en moneda extranjera, considerando a estas como pesificadas a la fecha de
presentacién del informe individual e incluidas en la misma categoria que a las obligaciones
dinerarias y las no dinerarias convertidas en moneda de curso legal.

Resulta notorio que esto beneficiaria desproporcionadamente al deudor mediante la licuacién
de esta clase de pasivos, generandose una clara desigualdad frente a otros acreedores. Creemos
gue en estos casos si se violaria el principio de tratamiento igualitario de la planta de acreedores,
desde que se tendria como si fuesen de igual naturaleza a los créditos pactados en pesos y los de
otra clase de moneda, cuando evidentemente no pueden ser equiparados.

El problema se presentaria también en el caso de quiebra devenida como consecuencia de
incumplimiento del acuerdo preventivo homologado, ya que, en estos casos, en la falencia
ulterior sélo podrian hacerse valer las prestaciones concordatarias homologadas. Ello implicaria
que quién verificé un crédito en moneda extranjera tendria muy diferentes resultados segun el
tipo de proceso concursal de que se trate y la naturaleza y contenido de la propuesta del deudor.

En efecto, en casos de concursos en los que se incluye en una categoria a los acreedores de
moneda extranjera, el concordato homologado no produciria mds que el reconocimiento de esa
obligacion selldndola para el futuro, sea que se paguen en el proceso preventivo o que se declare
la quiebra posterior. En cambio, si nada dice el deudor en su propuesta respecto a esta clase de
obligaciones o las incluye dentro de las deudas pesificadas, la aprobacién del acuerdo en estos
términos podria producir la transformacién de esos créditos en obligaciones en dinero legal, con
un doble efecto perjudicial ya que no solo se percibiria la acreencia en pesos, sino que se cobraria
en moneda de quiebra con las demoras y disminuciones propias de los procesos liquidativos.

Frente a esta situacion de inequidad, el juez concursal bien podria echar mano al resorte legal
reconocido por la jurisprudencia y parte de la doctrina que se ha dado en llamar "la tercera via" y
que consiste en exigir al deudor, como condicién para la homologacién del acuerdo, la
contemplacién de una nueva categoria residual que incluya a los acreedores en moneda extranjera
previéndose su pago en la divisa comprometida. Se evitaria de este modo que los alcances
novatorios previstos por la ley configuren un abuso de derecho que afecte o lesione garantias de
jerarquia constitucional®.

29 Una solucién pretoriana similar brindd la Dra. Kemelmajer de Carlucci en el Fallo "Argenfruit S.A. en j 5759/27.007
Pedro Ldopez e Hijos S.A.C.I .A. p/ Conc. s/ I nc. Cas." dictado por la Suprema Corte de Mendoza el 24 de Junio de 2003.
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Aunque esta solucién ha sido implementada por la jurisprudencia Unicamente ante la
existencia de abusos contenidos en las propuesta de acuerdo preventivo, bien podria darse a esta
herramienta pretoriana una mayor laxitud y permitir que ante la inequivoca desproporcién de las
prestaciones producto de la licuaciéon o eventual remisiéon de la deuda, el juez pueda exigir al
deudor la reformulaciéon de su oferta con inclusién de esta clase de acreedores en una nueva
categoria concursal que les asegure la percepcién del valor real de la acreencia.

Ya en el afio 1986 la Camara Nacional en lo Comercial habia considerado un abuso de derecho
el aprovechamiento de estas circunstancias para excusarse al pago de una obligacién cartular en
délares. En esa oportunidad se resolvid que “Los perjuicios derivados de las restricciones
cambiarias son a riesgo del deudor moroso de una obligacién en moneda extranjera...La opcién del
Art. 44 del decr. Ley 5965/63 en el caso de una letra de cambio en moneda que no tiene curso en
el lugar de pago, se otorga al acreedor y no al deudor...El deudor de una letra de cambio en
ddlares estadounidenses no puede ejercer su facultad de liberarse satisfaciendo lo debido con mas
el perjuicio moratorio un afio después de la fecha en que la deuda se hizo exigible, pues al ejercer
su derecho en la ocasidon mas perjudicial para el acreedor incurre en un ejercicio antifuncional y
abusivo de su derecho.”*°

c.- Otro analisis permitiria sostener que existiendo una disposicidon en la ley concursal que
contempla la existencia de deudas en moneda extranjera en forma expresa y, sin atribuirles el
caracter de dinerarias, reglamenta su insinuacion asi como la forma de su percepcion por parte
del acreedor en el proceso concursal, esta reglamentacién especial tendria supremacia legal
respecto del régimen general del nuevo Cédigo y en consecuencia se mantendria inalterado.

Creemos que esta ultima es la interpretacidon adecuada, ya que el articulo 19 de la Ley 24.522
replica la prevision del articulo 20 de Ley 19.551 dictada en el aifio 1972 durante la plena vigencia
del sistema reglamentado por Vélez Sarsfield en los originarios 617 y 619 del Cddigo Civil, a los
que retorna el nuevo ordenamiento luego del cambio introducido por el Poder Ejecutivo.

Por otra parte, la subsistencia sin cambios del Decreto/Ley 5965/63 que en su articulo 44
contempla el libramiento de una letra de cambio en moneda extranjera previendo su efectivo
pago en esa divisa como cldusula de mencién facultativa, confirma la posibilidad de que por
imperio de previsiones expresas incluidas en leyes especiales, y sin que ello importe un
apartamiento de la norma general dispuesta en el articulo 765 CCYC ni considerar a las
obligaciones pactadas en moneda extranjera como dinerarias, puedan ser tratadas en la forma en
gue cada uno de estos regimenes legales haya previsto para su regulacién particular.

Ademas, la presencia del articulo 772 en el Cadigo Civil y Comercial que considera la existencia
de las obligaciones de valor aplicando su régimen precisamente a aquellas que no son dinerarias,
lleva a la solucién propuesta al no existir ahora dudas respecto a que las estipulaciones en moneda
extranjera no encubren un factor de correccion del peso, sino el referente de valor que debe
guardar el pago al momento de practicarse con la real cuantia de la prestacion original.

El principio de respeto a la pars conditio omnium creditorum importa el tratamiento igualitario
de aquellos que estén en similares condiciones contractuales®. Este principio de igualdad también
tiene raiz en el precepto constitucional que ordena el tratamiento igualitario de todos los iguales

30 Cfrme. ESCUTI, Ignacio A. “Titulos de crédito” Bs As. 1995 .Ed. Astrea Pag. 90

31 Esta es la interpretacién que debe darse a este inveterado principio alin frente a la existencia de diferentes
categorias que autoriza la ley 24.522 segun lo sefialan ESCUTI Ignacio- JUNYENT BAS Francisco “Instituciones de
derecho concursal- ley 24.522” Ed. Alveroni, Cba. 1998, Tomo |, Pag. 68

183



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

en iguales circunstancias (Art. 16 Constitucion Nacional). De esto se desprende que si el acreedor
gue concedié crédito a su deudor tomd los recaudos de gravar con prenda o hipoteca activos del
obligado, es de toda legitimidad que no se lo equipare con los quirografarios a la hora de cobrar,
del mismo modo que no podrd asimilarse a los acreedores que acordaron en pesos con aquellos
gue por previsién, desconfianza, sagacidad o por la naturaleza misma del negocio, convinieron que
el pago se haga en divisa externa. Se evitara el perjuicio al acreedor que de otra forma veria
cristalizado el monto nominal de su crédito a la fecha del informe del sindico y percibiria una
cantidad nominal igual a la comprometida pero licuada y reducida en su poder adquisitivo.

Coincidiendo con esta posicion, se ha destacado que en los concursos la ley no manda a una
conversion forzosa y definitiva a moneda local, sino por el contrario, resulta legalmente admisible
que en el acuerdo preventivo se pacte el pago de estas deudas en la moneda de origen, lo que no
afectaria la paridad de trato, agregandose que si nada previera en la propuesta al respecto, las
deudas en moneda extranjera deben ser satisfechas en la especie de moneda originaria®.

Por eso sostenemos que ante la presencia en el nuevo Cédigo del articulo 772 que autoriza a
que las deudas que consistan en cierto valor, el monto del mismo debe referirse al valor real al
momento que corresponda tomar en cuenta para la evaluacidon de la deuda. Esta norma da la
posibilidad de ser expresada en moneda sin curso legal que sea utilizada normalmente en el
tréfico, sefialando que una vez que el valor es cuantificado en dinero se aplican las disposiciones
de esa seccidn (Obligaciones de dar).

VI. Conclusiones.

Dado que el nuevo estatuto civil y comercial de la Nacidn no considera a las obligaciones de dar
moneda extranjera como dinerarias, una correcta hermenéutica a la luz de las previsiones de los
articulos 765, 766 y 772, llevan a sostener que aquellas pueden ser clasificadas como deudas de
valor.

La doctrina nacional dominante sostiene que el nominalismo no puede ser impuesto a las
obligaciones de valor, por cuanto el acreedor tiene derecho a estar en situacion de proveerse de
los bienes que representan dicho valor y que, para ello, debe computarse su cuantia actual y no la
meramente histdrica, afirmandose que si entre el momento en que la obligacién nace y el de pago
ese valor es representado por sumas de dinero diferentes, tal situacion no puede ser entendida
como una violacidn al principio nominalista, pues el mismo no juega en esta materia y queda
circunscripto sélo a deudas dinerarias®>.

Conforme a lo expresado destacamos que, dado que el articulo 7 de la Ley 23.928 dispone que
el deudor de una obligacién de dar una suma determinada de pesos cumple su obligacion dando el
dia de su vencimiento la cantidad nominalmente expresada, queda claro que la norma alude
Unicamente a las obligaciones dinerarias y no a las deudas de valor®. A su vez, al haber sido
excluidas las obligaciones en moneda extranjera de la categoria de dinerarias conforme a lo
preceptuado por el articulo 765 CCYC., se arriba a la forzosa conclusion que esta clase de

32 ROUILLON Adolfo N. (Director) "Codigo de comercio comentado y anotado" Ed. La Ley, Bs. As. 2007 T IV-A, Pag. 287 y
Sgtes.

33 PIZARRO — VALLESPINOS “Instituciones de Derecho Privado Obligaciones” Ed. Hammurabi, Bs. As. 1999 Tomo |, Pag.
383

34 Posicidn compartida por MOISSET DE ESPANES, TRIGO REPRESAS, A. ALTERINI, AMEAL, LOPEZ CABANA,
BUSTAMANTE ALSINA, CASIELLO, BANCHIO, PADILLA, Cfme. PIZARRO-VALLESPINOS Op. Cit. Tomo |, pag. 384
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compromisos crediticios quedan encuadrados como obligaciones de valor dentro del nuevo
Cédigo permitiéndose que su cuantificacion en dinero sea determinada el dia del efectivo pago.

Por lo dicho, pensamos que las obligaciones en moneda extranjera que se pretendan cobrar en
los concursos preventivos deben observar el sistema de verificacion de créditos y su conversién a
los efectos del cdmputo de las mayorias y de la composicidn del pasivo, pero, a falta de propuesta
de pago efectivo en divisa por parte del deudor, se deberadn volver a cuantificar a su valor de
conversion a la fecha del pago. Es decir, una vez practicada la reorganizacién que proponga el
concursado, sea que estas contengan reducciones del crédito o planes de pagos en cuotas, o
ambas a la vez, cada pago que le corresponda percibir al acreedor debera ser efectivizado en
moneda extranjera, o bien en moneda local calculada a un valor que le permita al acreedor la
adquisicion de la divisa comprometida cada vez que perciba el pago.

Creemos que la solucion propuesta no encierra una clausula de ajuste restringida por la ley,
sino que importa asignarle a esta clase de obligaciones una categoria legal reconocida por el
nuevo derecho que regira en el pais, al haberse previsto las obligaciones de valor como categoria
auténoma distinta a las dinerarias y las genéricas de dar.
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