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FINANCIAL WORLD

DIREITOS HUMANOS EM ACAO: POSSIBILIDADES E DIFICULDADES PARA PENETRAR NO
MUNDO FINANCEIRO

A]ejandro Gabriel Manzo"

Resumen

Los fondos buitre atacan los Estados endeudados cuando sus poblaciones mas
vulnerables sufren en carne propia los efectos de la crisis. Su accionar contra
Argentina, sirvio de marco para que el Consejo de Derechos Humanos (DD. HH.) se
involucre de lleno en el debate de cuestiones financieras hasta entonces cuasi-
monopolizadas por el Fondo Monetario Internacional (FMI). Este articulo analiza el
diagndstico y las soluciones propuestas a la problematica de estos fondos por
parte de dicho Consejo entre 2014-2015 con el objeto de mostrar empiricamente
las potencialidades y dificultades del enfoque de DD. HH. para penetrar en el
campo financiero. A estos efectos, el trabajo da cuenta de las condiciones que
posibilitaron la actuacion de este 6rgano en el caso concretoy, a su vez, de la reac-
cion que suscito tal actuacion por parte de los agentes dominantes de este campo.
Se argumenta que la efectividad del “poder de veto” de estos agentes a iniciativas
alternativas al orden financiero vigente, como la analizada, descansa, en buena
medida, en el alto grado de concentracion material del mercado de deuda sobera-
na en el que estos fondos se desenvuelven.

Palabras claves
Derechos humanos; Organizacion de las Naciones Unidas (ONU); Fondo Monetario
Internacional (FMI): deuda soberana: fondos buitre.

Abstract

Vulture funds attack indebted States, when their most vulnerable populations
suffer in first-hand the effects of the crisis. The actions of such funds against
Argentina, served as the context for the Human Rights Council (HR] fully involving
in key financial debates; debates that until then were quasi-monopolized by the
International Monetary Fund (IMF). The article analyzes the Council diagnosis and
its solutions proposed to the vulture funds problem in the 2014-2015 period, in
order to empirically show the potentialities and difficulties of the Human Rights
approach for penetrating in the financial field. For these purposes, the paper
exhibits the conditions that made possible the actions of the Council in the spe-
cific case and, in turn, the reactions that such actions aroused by part of the dom-
inant agents of the financial field. It is argued that the effectiveness of the “veto
power” of these dominant agents to the Human Rights alternative initiatives
largely rests on the high degree of concentration of the sovereign debt market in
which these funds operate.

Keywords
Human rights; United Nations (UNJ; International Monetary Fund [IMF); sovereign
debt; vulture funds.
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Resumo

Os fundos abutres atacam Estados endividados, quando suas populacoes mais vul-
neraveis sofrem em primeira mao os efeitos da crise. Suas acoes contra a Argentina
serviram de marco para que o Conselho de Direitos Humanos se envolvesse plena-
mente no debate sobre questoes financeiras que até entdo eram quase monopoli-
zadas pelo Fundo Monetario Internacional (FMI). Este artigo analisa o diagndstico e
as solucoes propostas para o problema desses fundos pelo referido Conselho entre
2014-2015, a fim de mostrar empiricamente as potencialidades e dificuldades da
perspectiva dos direitos humanos para penetrar no campo financeiro. Para isso, o
trabalho da conta das condicoes que possibilitaram a atuacdo desse Conselho no
caso especifico e, ao mesmo tempo, da reacao que tal atuacao despertou por parte
dos agentes dominantes desse campo. Argumenta-se que a efetividade do “poder
de veto” desses agentes dominantes a iniciativas alternativas a atual ordem finan-
ceira, como a analisada, repousa em boa medida no alto grau de concentracao
material do mercado de divida soberana em que esses fundos atuam.

Palavras-chave
Direitos humanos; Organizacdo das Nacdes Unidas (ONU]; Fundo Monetario Inter-
nacional (FMI): divida soberana; fundos abutres.

INTRODUCCION

Durante décadas, el universo financiero internacional se mantuvo al margen de los DD. HH.
(GOLDMANN, 2020). En los ultimos afnos, el Consejo de DD. HH. de la ONU procuro
revertir esta situacion. A estos efectos, creo en su seno nuevas figuras institucionales con man-
datos especificos para abordar cuestiones financieras y emitio una serie de resoluciones con
prescripciones dirigidas puntualmente a guiar las acciones de los agentes que operan en este
campo (BOHOSLAVSKY, 2019).

En este marco, el Consejo focalizo su atencion sobre un conjunto de temas financieros
sensibles para los DD. HH., entre los que se destaco el de los denominados “fondos buitre”.
Estos fondos —en palabras del experto de la ONU encargado de estudiarlos— “son grupos
financieros que constituyen el punto mas alto y la quintaesencia del bandidismo bancario”
(ZIEGLER, 2014, p. 2). Esto es asi, explico Ziegler (2014, p. 1), en tanto ellos se organizan
desde el principio con la intencion de obtener ganancias especulativas extraordinarias,
apostando judicialmente contra la deuda de Estados en situacion de crisis. El exito de sus
practicas pone en movimiento una logica redistributiva especialmente regresiva que, en

ultimo termino, vulnera los derechos fundamentales de las poblaciones mas desfavorecidas

(A/HRC/14/21, 2010).
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De alli que, hacia 2014, cuando el caso de los “fondos buitre contra Argentina”1 se acer-

caba a su definicion, el Consejo ya habia realizado una indagacion pormenorizada de sus
principales acontecimientos (A/HRC/25/50, 2014). El caso desperto su atencion no solo
por la cuantia inédita de los montos en disputa, sino porque, desde su perspectiva, desnu-
daba una serie de falencias estructurales en el orden financiero internacional que atentaban
contra la vigencia de los DD. HH. (A/HRC/25/50, 2014). Con ello, cuando el caso estallo,
el Consejo activo una serie de acciones estrategicas dirigidas en lo inmediato a condenar este
precedente, pero que, de prosperar, importarian un conjunto de modificaciones de fondo en
dicho orden.

Pese a las expectativas depositadas, estas acciones no lograron alcanzar sus objetivos de
maxima y, en su lugar, termino imponiéndose a la problematica de los fondos buitre una solu-
cion “pro-mercado” impulsada desde el Tesoro Norteamericano a traves del Fondo Monetario
Internacional (por su sigla en ingles IMF), ajena al discurso de los DD. HH. (IMF, 2014). Con-
secuentemente, cabe preguntarse: ;Como el Consejo opera desde sus nuevas capacidades ins-
titucionales frente a casos concretos del campo financiero? y ;cuales son las dificultades que
enfrenta su discurso para penetrar en este campo?

Este articulo procura retlexionar sobre tales interrogantes mostrando, por un lado, las
acciones estratégicas desplegadas por el Consejo entre julio de 2014 y agosto de 2015
como reaccion frente a la decision de los tribunales de EE. UU. de convalidar las preten-
siones de los fondos buitre contra Argentina2 y, por otro lado, su limitado alcance en el con-
texto de la oposicion a sus iniciativas por parte de los agentes centrales de la gobernanza
financiera global.

A estos efectos, el trabajo se divide en tres secciones. La primera, se dirige a dar cuenta
de que estas acciones del Consejo tuvieron sentido —o, si se quiere, solo pudieron “existir’—
en el marco de una nueva etapa en la relacion entre el enfoque de DD. HH. y el campo finan-
ciero. Para ello, el articulo historiza dicha relacion exhibiendo sinteticamente que las cuali-
dades definitorias de esta ultima etapa se derivan del disefo originario de la arquitectura
internacional en la que el Fondo Monetario Internacional (FMI) aparecia subordinado al sis-
tema de DD. HH. en formacion.

La segunda seccion busca mostrar estas acciones como parte de una traduccion al discurso

propio de DD. HH., de fenomenos —como el de los fondos buitre— que durante decadas se

1 El caso “NML Capital vs Republica Argentina” [case 12-105(L)] se tramito entre 2010 y 2016 en los Tri-
bunales de Nueva York. En junio de 2014, “estall6” cuando la Corte Suprema norteamericana dejo firmes
las sentencias de las instancias inferiores (MANZO, 2020).

2 Se toma en consideracion el periodo julio-2014/agosto-2015, ya que fue en este cuando las acciones anti-

buitre del Consejo adquirieron mayor frecuencia e intensidad.
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leyeron en clave estrictamente financiera. Con este fin, exhibe como el Consejo caracteriza
desde su narrativa el modus operandi de estos fondos, en general y, en particular, en su conflicto
con Argentina. Desde alli, presenta las estrategias del Consejo para evitar que sus actividades
impacten sobre los DD. HH. dividiéndolas en tres dimensiones: estrategias de movilizacion
de su capital simbolico, de investigacion de sus practicas y de modificacion de las reglas de
juego de las reestructuraciones.

La ultima seccion da cuenta de la distancia entre las expectativas y el impacto concreto
de estas acciones en el contexto de una disputa de poder entre los actores subalternos y
dominantes de la globalizacion financiera alrededor del conflicto argentino. Por esto, mues-
tra como los principales nudos de poder del mercado de deuda soberana se encuentran con-
centrados en una pequena red de agentes objetivamente identificable; red con capacidad
para activarse velozmente frente a un conflicto concreto, produciendo soluciones normativas
acorde a sus intereses y, al mismo tiempo, disipando la viabilidad de otras con potencialidad
para afectarlos.

Este articulo pretende poner sus resultados en dialogo con un conjunto de recientes
trabajos que han analizado las dificultades que enfrenta el discurso de los DD. HH. para ani-
dar en el campo econémico-financiero (ROTH-ARRIAZA, 2020; DOMINGUEZ-SEPUL-
VEDA, 2020; BOHOSLAVSKY, 2022; TOUSSAINT, 2006; GOLDMANN, 2020). Entre
estas dificultades —y sin agotar el espacio—, estos trabajos han resaltado la carencia de enfo-
ques teoricos interdisciplinarios adecuados, la falta de operacionalizacion de las normas
generales al campo especifico, los limites de los liderazgos y de las capacidades institucio-
nales requeridas para movilizar a tiempo las organizaciones de DD. HH., la aquiescencia de
la sociedad civil, los contextos politicos desfavorables y, finalmente, la falta de voluntad de
los Estados.

El trabajo muestra empiricamente que atn en los casos, como el analizado, en los que se
eluden con relativo éxito todas estas dificultades y logran activarse los procesos pertinentes,
todavia subsiste —en palabras de Bohoslavsky (2022)— el “poder de veto” de los actores finan-
cieros dominantes sobre sus potenciales resultados. Se argumenta que para que este poder sea
eficaz, no es imprescindible que estos actores desplieguen un conjunto de acciones desestabi-
lizadoras positivas —espionaje, amenazas, compra de voluntades, sanciones (ZIEGLER, 2014
y 2018; XERCAVINS, 2009)—, sino que basta para estos efectos con que les den la espalda a
estos procesos: el grado de concentracion del mercado de deuda soberana es tal, que les per-

mite via omision vaciar de contenido préctico estas propuestas alternativas.

1. LA ONUY EL FMI EN LA ARQUITECTURA INTERNACIONAL: EL RENACER DE LOS
DD. HH. EN EL CAMPO FINANCIERO
En la Segunda Guerra Mundial, se sentaron las bases institucionales de un nuevo orden glo-

bal. En éste, la gestion de la seguridad internacional y de los DD. HH. se centraliz6 en la
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ONU, mientras que la de la economia se fragmento en varias Organizaciones Internacionales
(OI): entre otras, el FMI, el BM, la FAO y la OIT.

A fin de evitar los posibles efectos perniciosos de esta fragmentacion, se ubico a la ONU
en el centro de este rompecabezas organizacional. Desde el punto de vista normativo, su
Carta Constitutiva (CNU) fue instituida como un convenio internacional de naturaleza “cons-
titucional” — (A/CN.4/L.702, 2006, p. 23)—, con supremacia sobre el resto de los acuerdos
constitutivos (CNU, 1945, Art. 103). En este marco, su Art. 55 1ijo los propositos que debian
guiar las practicas de todas estas organizaciones; propositos entre los que se incluia el asegurar
el respeto universal de los DD. HH. (CNU, 1945, Art. 55).

Desde el punto de vista organizacional, esta centralidad se manifesto en la creacion de un
organo especifico —el Consejo Economico y Social (ECOSOC) de la ONU- dotado de facul-
tades para orientar, coordinar y fiscalizar este rompecabezas (CNU, 1945, Art. 58, 60, 62, 63
y 64). Fue precisamente dentro de este organo donde se instauro en 1946 la Comision de
Derechos Humanos (KRIKORIAN, 2013).

Por lo tanto, en el disefio originario de esta arquitectura, los DD. HH. no estaban al mar-
gen de la gestion de la economia internacional, sino por el contrario, estaban imbuidos en su
propio nucleo. Asimismo, las nuevas Ol, incluido el FMI, —en tanto organismos especializados
de la “familia de la ONU”— aparecian anclados en relacion de subordinacion a su Sistema de
DD. HH. en construccion (MANZO, 2022).

Sin embargo, hasta los anos 1990, el obrar del Fondo se mantuvo practicamente al margen
de este sistema (GOLDMANN, 2020; DOMINGUEZ-SEPULVEDA, 2020). Tras el resque-
brajamiento del Consenso de Washington, a fines de dichos afios, el campo de los DD. HH.
sufrio una serie de transformaciones que modificaron tal situacion; transformaciones que bien
pueden aqui agruparse en tres ejes.

En primer lugar, existio una apuesta institucional de la ONU por repotenciar estos dere-
chos. En visperas del nuevo siglo, su Secretario General abogo por ubicarlos como eje transver-
sal a la fragmentacion internacional existente, estimul6 una sinergia positiva entre los actores de
DD. HH. y los que promovian una nueva agenda de desarrollo global y, finalmente, activo los
debates tendientes a relegitimizar el sistema reformando el disefio organizacional de la Comi-
sion en un nuevo Consejo de DD. HH. (VAN GENUGTEN, 2015; KRIKORIAN, 2013).

En segundo lugar, la ONU busco fortalecer los Derechos Economicos Sociales y Cultura-
les (DESC) dentro del universo general de los DD. HH. En 1985, el ECOSOC cre6 para ello
el Comité de DESC. En 1993, la Convencion de Viena postulo la interdependencia e indivi-
sibilidad de los DD. HH., argumentando que los DESC eran de igual categoria y exigibilidad
que el resto de estos derechos. Finalmente, las Directrices de Maastricht, de 1997, precisaron
su sentido, definiendo las acciones y omisiones que implicaban su violacion (ROTH-ARRIA-
ZA, 2020; DOMINGUEZ-SEPULVEDA, 2020).

Por ultimo, emergio una nueva ortodoxia doctrinaria en este campo que extendio las

obligaciones y responsabilidades de DD. HH. a “actores no estatales”. En el contexto de
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la globalizacion, esta nueva corriente afirmoé que las empresas privadas y las organizaciones
internacionales estaban ligadas a este sistema, ya sea porque brindaron su consentimiento para
integrarse a la familia de la ONU o bien porque las normas de DD. HH. poseen una jerarquia
juridica especial que deben respetar (MANZO, 2021a).

En este escenario, la Comision de DD. HH. abandono su relativa aquiescencia con res-
pecto al abordaje de cuestiones financieras. Quizas la materializacion mas relevante de este
proceso fue la creacion en su seno en 1997/8 de dos figuras institucionales —un Experto
Independiente y un Relator especial- con mandato especifico para analizar tematicas cuasi-
monopolizadas por el FMI. Estas figuras fueron enmarcadas en los llamados “procedimientos
especiales tematicos”, siendo las primeras de su tipo en el campo especifico de los DESC.?

A partir del afio 2000, ambas figuras se fundieron en una sola: “el Experto Independiente
en deuda externa y DD. HH.” (desde ahora, Experto Independiente).* La Comision justificéd
su instauracion advirtiendo que, en la dinamica del orden vigente, los paises emergentes y
en desarrollo —donde mayores son las necesidades para la efectivizacion de los DD. HH.—
sufren un rapido encarecimiento del servicio de sus deudas y transfieren afio a afno mas
recursos financieros hacia el Norte global de los que efectivamente reciben (A/HRC/RES/
20/10, 2012, p. 2).°

Esta dinamica, consider6 la Comision, torna la deuda externa una “carga insostenible”,
en particular para los Estados menos adelantados (A/HRC/RES/20/10, 2012, p. 2). Con
ello, desde su perspectiva, la deuda emerge como un serio impedimento para la realizacion
de los DD. HH. en tanto, de una parte, contribuye a la extrema pobreza y representa un obs-
taculo para el desarrollo humano sostenible (A/HRC/RES/20/10, 2012, p. 2) y, de otra
parte, habilita a las Instituciones Financieras Intermediarias (IFIs) a instaurar en sus territo-
rios programas de ajuste que no conceden la debida atencion a estos derechos (A/HRC/RES/
20/10, 2012, p. 3).

De alli que, el mandato concedido a este Experto Independiente se anclase en una acepcion
amplia de la nocion de deuda externa. En efecto, hacia 2014, este mandato le otorgaba facul-
tades para abordar las consecuencias de esta deuda y sus politicas conexas sobre el goce de los
DD. HH., de las medidas que adoptasen los gobiernos, el sector privado y las IFIs para aliviar

esas consecuencias y, finalmente, de los nuevos acontecimientos que implicasen reformas en

3 En 1967, aparecieron los procedimientos especiales para investigar violaciones de DD. HH. en espacios
geograficos determinados y en 1980 para hacerlo sobre tematicas puntuales (DOMINGUEZ-SEPULVE-
DA, 2020).

4 Ver la evolucion de esta figura en: https://www.ohchr.org/es/special-procedures/ie-foreign-

debt/about-mandate-independent-expert-foreign-debt. Consultado el 15 de marzo de 2022.

5  Para profundizar al respecto, ver Toussaint (2006).
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este campo (A/HRC/RES/25/16, 2014, p. 3), es decir, le otorgaba un mandato particular-
mente extenso que le posibilitaba indagar en tiempo real no solo sobre el obrar de estos fon-
dos, sino también sobre las posibles reacciones que se sucediesen a raiz del caso argentino.

La Comision fortalecio la labor de este Experto con la creacion en su seno de nuevas
figuras institucionales abocadas al desarrollo de los DESC, aunque éstas continuaron sien-
do minoritarias y con mandatos mas laxos que aquellas otras focalizadas en los derechos
civiles y politicos (DOMINGUEZ-SEPULVEDA, 2020). En este contexto, la creacién del
Consejo de DD. HH. en 2008 dio un nuevo impulso a los DESC. En particular, su organo
técnico —el nuevo Comite Asesor que reemplazo a la Subcomision de DD. HH.— promovio
diferentes procedimientos especiales bajo el ropaje institucional de “grupos de trabajos”
abocados a analizar la posible vulneracion de esta clase de derechos (ROTH-ARRIAZA,
2020); procedimientos que podrian rapidamente activarse si se entendia que el caso argen-
tino as1 lo ameritaba.

Con ello, distintas dimensiones financieras, cuya discusion en la arena internacional hasta
entonces recala sobre las IFls, comenzaron a ser traducidas al discurso de DD. HH. En este
proceso, la voz de los representantes de los paises del Sur Global fue central (XERCAVINS,
2009). LasTablas 1 y 2 muestran el peso relativo de estos paises con respecto a los del Norte
Global en el gobierno del FMI y de las entidades de DD. HH. de la ONU. A medida que la
brecha economica entre estas dos clases de paises se achicaba, los del Sur Global empezaron

a solicitar cambios en la gobernanza de las IFls, en consonancia con el nuevo equilibrio de
poder economico global (LARRALDE, 2014).

TABLA 1 — REPRESENTACION POLITICA SUR GLOBAL EN ECOSOC, Consgjo DE DD. HH.
Y COMITE ASESOR (2014)

ENTIDAD
ESTADOS DE ECOSOC CONSEJO DD. HH. COMITE ASESOR
AFRICA 14 ASIENTOS 13 ASIENTOS 5 EXPERTOS
ASIAY EL PACIFICO 11 ASIENTOS 13 ASIENTOS 5 EXPERTOS
AMERICA LATINAY EL CARIBE 10 ASIENTOS 8 ASIENTOS 3 EXPERTOS
EUROPA ORIENTAL 6 ASIENTOS 6 ASIENTOS 2 EXPERTOS
SUB-TOTAL SUR GLOBAL 41 ASIENTOS (75,93%) 40 ASIENTOS (85,11%]) 15 EXPERTOS (83,33%)

(continua)
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ENTIDAD
ESTADOS DE ECOSOC CONSEJO DD. HH. COMITE ASESOR
EUROPA OCCIDENTALY 13 ASIENTOS (24,07%) 7 ASIENTOS (14,89%) 3 EXPERTOS (16,67%)
OTROS ESTADOS*
TOTAL 54 ASIENTOS (100%) 47 ASIENTOS (100%) 18 EXPERTOS (100%)

Elaboracion: Propia sobre la base de la informacion contenida en los sitios oficiales de estas entidades,
https:/ /www.ohchr.org/SP/hrbodies/hrc/pages/membership.aspx y https://www.ohchr.org/SP/HRBo-

dies/HRC/ AdvisoryCommittee/ Pages/ HRCACIndex.aspx. Consultados el 15 de marzo de 2022.
*En este grupo ingresa EE. UU.

TABLA 2 — PODER DEVOTO DEL G7Y RESTO DEL MUNDO EN FMI: REFORMAS 2006, 2008
Y 2010 EN CONJUNTO

PAISES DEL G7 PRE REFORMAS POST REFORMAS RESTO DE LOS PAISES
ESTADOS UNIDOS 17% 16%

JAPON 6% 6% PRE-REFORMAS
ALEMANIA 6% 5% 55% DEL TOTAL
FRANCIA 5% L%

REINO UNIDO 5% L% POST-REFORMAS
ITALIA 3% 3% 59% DEL TOTAL
CANADA 3% 2%

TOTAL 45% £1%

Fuente: Resoluciones 61-5/2006, 63-2/2008 y 66-2/2010 de la Junta de Gobernadores del FMI.
Elaboracion: Larralde Hernandez (2014, p. 11).
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Estas demandas se tradujeron en el Fondo en un plan de reformas bianual, en virtud del
cual en 2006, 2008 y 2010 se aumento la capacidad de voto de los Estados del Sur Global
en detrimento de los del G7 (ver tabla N¢ 2).

Sin embargo, la ltima y mas significativa de estas reformas no fue ratificada por el
Congreso de EE. UU. de forma inmediata, suspendiendo la dinamica bianual del plan pre-
visto. Asi, para cuando estallo el caso argentino en 2014, el poder decisorio, en la Junta de
Gobernadores del FMI, por ejemplo, de China era inferior al del Reino Unido (4,00 vs
4,51) y el de China y la India juntos inferior al de Japon (6,44 vs 6,56); EE. UU., asimismo,
conservaba su poder de veto sobre las decisiones mas trascendentes del organismo (MANZO,
2018, p. 8).

Esta coyuntura potencio el atractivo de la ONU como foro apropiado para canalizar
demandas alternativas al orden vigente. En 2011, se produjeron en el Consejo de DD. HH.
dos hechos significativos en este sentido: en primer término, se aprobaron los principios rec-
tores que las empresas deben seguir para respetar y efectivizar con sus practicas los DD. HH.
(A/HRC/17/31,2012) y, en segundo lugar, se hizo lo propio con los principios rectores que
deben orientar las conductas de todos los agentes vinculados a operaciones de deuda externa,
incluidos, claro esta, los fondos buitre y el FMI (A/HRC/20/23, 2011).

Este ultimo instrumento posee aqui una relevancia particular, en tanto operacionalizo las
normas generales de los DESC en un conjunto de preceptos concretos relativos al universo
financiero y los sistematizo en un solo cuerpo normativo.

Sobre su base, al afio siguiente, el Consejo afirmo6 que el obrar de esta clase de fondos
“tiene un efecto negativo directo en la capacidad de los gobiernos para cumplir sus obligacio-

nes en materia de DD. HH.” y, consecuentemente, exhorto a los Estados a adoptar medidas

para luchar contra la reproduccion de sus practicas (A/HRC/RES/20/10, 2012, p. 3).

2. EL FENOMENO DE LOS FONDOS BUITRE EN CLAVE DE DD. HH.: DIAGNOSTICOY
ESTRATEGIAS PARA ABORDAR EL CASO ARGENTINO

A principios del siglo XXI, la preocupacion del Consejo de DD. HH. por el obrar de los fon-
dos buitre aparecio de manera indirecta. En efecto, ésta se presento en el marco del analisis
que el Experto Independiente efectuaba por entonces sobre los programas de alivio de la
deuda para los paises pobres muy endeudados; paises entre los que se encontraban los mas
desventajados del planeta (A/HRC/14/21, 2010, p. 11).

Estos programas, que habian surgido en 1996 de la mano del FMI y el BM, tenian por
objetivo condonar parte de sus deudas hasta volverlas a “niveles sostenibles” (A/HRC/14/21,
2010:11). En su analisis, el Experto pudo corroborar como estos fondos, mediante procesos
judiciales y otros medios, operaban contra estos programas quedandose con parte de los

recursos financieros ahorrados por los paises pobres en funcion de la mencionada condona-

cién (A/HRC/14/21, 2010, p. 22).
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Ahora bien, una vez que los fondos buitre ingresaron en el radar del Consejo adquirie-
ron un peso propio e independiente de otros fenomenos de estudio. Esto fue asi, en tanto

esta entidad advirtio que:

1. Los paises sefialados no eran los tnicos blancos de sus acciones y que ¢éstas se expan-
dian cada vez mas sobre los mercados emergentes (A/HRC/14/21, 2010, p. 22).

2. Sus litigios desestabilizadores iban en aumento a medida que las condiciones institucio-

nales que requerian para operar se hacian mas propicias (A/HRC/41/51, 2019, p. 8).

3. Sus actividades ponian de manifiesto algunos de los problemas estructurales mas rele-

vantes del sistema financiero mundial y eran una muestra palpable de su caracter injusto

(A/HRC/RES/20/10, 2012, p. 4).

Desde entonces, el Consejo dedico crecientes esfuerzos para caracterizar el modus operandi
de estos fondos y denunciar su impacto sobre los DD. HH. Estos esfuerzos tenian sentido,
precisamente, porque a traves de esta caracterizacion, este organismo podia —y tal vez como

. 7/ . !/ 7 . 14
con ningun otro tipo de fenomeno— dar cuenta al publico en general de cuales eran los pro-
blemas e injusticias que visualizaba en el sistema vigente y que atentaban, desde su perspecti-
va, contra los aludidos derechos.

A continuacion, presentamos dicha caracterizacion tomando como fuente de datos los
informes del Consejo A/HRC/14/21 y A/HRC/41/51 de 2010 y 2019, respectivamente.

2.1. LA CARACTERIZACION DE LOS FONDOS BUITRE EN CLAVE DE DD. HH.
De conformidad con los informes sefialados, estos fondos son entidades privadas, popular-

mente conocidas como “buitres” debido a su modus operandi, a saber:®

1. El blanco de sus operaciones son Estados con economias maltrechas. Los fondos bui-
tre operan durante eventos de crisis financieras con el objeto de: a) aprovechar el
momento de debilidad de los paises y su poca capacidad de defenderse judicialmen-
te; b) obtener descuentos importantes en la compra de bonos soberanos que adquie-

ren cuando el Estado endeudado esta a punto de suspender el pago de su deuda o ya

lo ha hecho (A/HRC/41/51, 2019, p. 3; A/HRC/14/21, 2010, p. 5).

6  Esta caracterizacion se refiere puntualmente a los fondos buitre que operan en el mercado de deuda sobe-

rana; no en el campo privado (A/HRC/14/21, 2010, p. 5).
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2. Operan en el mercado secundario de deuda soberana, aprovechando su desregulacion.
Es decir, que estos fondos no prestan recursos a los Estados-blancos de sus acciones,
sino que adquieren los titulos de sus deudas en estos mercados de manos de otros pres-
tamistas. Por lo general, estos tltimos estan ansiosos de desprenderse de dichos titulos,
precisamente, por que se avecina el default o éste ya se ha producido y, por ello, los ven-
den a precios de remate. Asimismo, estos mercados les permiten actuar con gran opa-
cidad en lo que respecta a sus transacciones e identidad: los bonos soberanos llegan a
su poder sin que el Estado deudor lo sepa, ya que estos mercados funcionan al margen

de su voluntad y sus bonos pasan de mano en mano sin necesidad de que sea informado

(A/HRC/41/51, 2019, p. 3; A/HRC/14/21, 2010, p. 23).

3. Muchos de estos fondos se constituyen en paraisos fiscales. El secreto bancario que
existe en estos centros financieros transnacionales les posibilita ser herméticos tanto
en lo relativo a quienes los integran como al origen de sus recursos. De igual modo,

les permite fugar capitales de los paises en desarrollo si asi lo requiriesen y evadir el

pago de los impuestos (A/HRC/14/21, 2010, p. 7y 24).

4. Se niegan sistematicamente a participar en los procesos de reestructuracion de la
deuda. No existe una ley de quiebra internacional o semejante. De alli que, cuando la
deuda de un Estado se torna insustentable, éste debe emprender por iniciativa propia
un proceso para reducirla y/o refinanciarla. Esto implica entablar negociaciones com-
plejas con acreedores muy diversos que pueden o no aceptar su oferta de reestructu-
racion. Los fondos buitre compran su deuda sabiendo desde el inicio que no van a
aceptarla y con el objeto de iniciar acciones judiciales. Con ello, el Estado en dificul-
tades se ve bajo la amenaza de ser objeto de un juicio desgastante, con un litigante

particularmente agresivo, que busca inducirlo a aceptar un acuerdo muy desfavorable

(A/JHRC/41/51, 2019, p. 2-3).

5. Persiguen judicialmente al pais para lograr el reembolso del valor total del bono,
mas los intereses y las costas procesales. Los procedimientos son particularmente
prolongados, costosos y gravosos, lo que demuestra que los fondos buitre son enti-
dades con el capital suficiente como para afrontarlos. Por su parte, la capacidad del
Estado para gestionar ordinariamente sus finanzas y sus reservas se ve mermada a

causa de estos juicios durante un largo periodo (A/HRC/41/51, 2019, p. 3).

6. Se aseguran de que intervengan en la resolucion de la disputa tribunales proacreedo—
res. No existe un tribunal de quiebra internacional o semejante, de tal manera que
los Estados deudores ceden su jurisdiccion a favor de tribunales ubicados en el Norte

Global. La mayoria de las demandas de estos fondos se interponen en EE. UU., Gran
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Bretafia y Francia, que se consideran jurisdicciones amigables para los acreedores

(A/HRC/14/21, 2010, p. 7).

7. “Acorralan” al pais para hacer ejecutar la sentencia. Una vez que los fondos buitre han
obtenido un fallo favorable, tratan de lograr su ejecucion ante diferentes cortes. Pese a
que muchas de sus tentativas fracasan, estos fondos persiguen a los Estados una y otra
vez ante los tribunales de todo el mundo con la esperanza de bloquear sus activos, ero-

sionar su inmunidad soberana y presionarlos para lograr un acuerdo extrajudicial favo-

rable (A/HRC/41/51, 2019, p. 4).

8. Obtienen beneficios exorbitantes, sin haber prestado dinero a los Estados ni haber
realizado ninguna inversion previa en la economia real. Los fondos buitre han logra-
do tasas medias de recuperacion de entre 3 y 20 veces su inversion. En algunos casos,
las demandas de estos fondos son de tal magnitud que constituyen una parte signifi-

cativa del PIB de un pais empobrecido, que deberia destinarse a la efectivizacion de
los DD. HH. afectados durante la crisis (A/HRC/41/51, 2019, p. 4).

2.2. LOS FONDOS BUITRE OPERAN EN ARGENTINA: DIAGNOSTICOY ESTRATEGIAS DEL CONSE]O DE
DD. HH. PARA ENFRENTARLOS

En noviembre de 2013, el Experto Independiente en deuda efectuo una visita institucional a
Argentina. El informe, que a raiz de la misma elevo al Consejo de DD. HH. —~A/HRC/25/50,
de abril de 2014— se presenta, desde el punto de vista metodologico, como una fuente de
datos particularmente contfiable a tiempo de reconstruir el diagnostico de este Consejo sobre
el caso argentino en el momento inmediatamente anterior a su estallido en 2014; diagnostico
clave para comprender, a su vez, su reaccion frente a este suceso.

La actuacion de los fondos buitre en este pais hunde sus raices en la “crisis del 20017,
Desde 1998 a 2001, explica el informe, Argentina experiment6 una profunda recesion
(A/HRC/25/50, 2014, p. 4). Una combinacion de préstamos y asesoramientos dudosos en
materia de politicas por parte del FMI, una serie de shocks externos y la concesion de cre-
ditos imprudentes desde el mercado financiero internacional llevaron —segtn el Experto
Independiente— al Estado argentino a una situacion de deuda insustentable (A/HRC/25/50,
2014, p. 4).

La crisis tuvo graves repercusiones economicas-sociales en Argentina. El PIB, advierte el
informe, se contrajo un 25% entre 1999 y 2002, el desempleo alcanz6 un 21,5% en 2002, el
53% de la poblacion cayo ese ano en la pobreza y el 24,8% en la indigencia (A/HRC/25/50,
2014, p. 7).

En términos del Experto Independiente, la reestructuracion de la deuda en default fue

un proceso prolongado y polémico (A/HRC/25/50, 2014, p. 7). En 2005, despues de varios
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intentos infructiferos, Argentina hizo una oferta de canje —que implicaba una condonacion
relevante de la deuda pendiente— que fue aceptada por el 76% del universo de acreedores
al que se dirigio. En 2010, Argentina abrié un nuevo proceso en condiciones similares al
anterior que elevo esa tasa de aceptacion al 91,3%. Desde ahi en adelante estos acreedores
fueron pagados en tiempo y forma (A/HRC/25/50, 2014, p. 7).

Como consecuencia de estos procesos y de la recuperacion economica experimentada,
senala el informe, la deuda como porcentaje del PIB se redujo en Argentina del 166,3% en
2002 al, aproximadamente, 45% en 2012; porcentaje que baja al 14%, si del total de dicha
deuda se considera en particular la “deuda externa publica” (A/HRC/25/50, 2014, p. 7).

Ello ha permitido al Gobierno —segtin el Experto Independiente— aumentar de manera
significativa su gasto en educacion, salud y seguridad social (A/HRC/25/50, 2014, p. 7).
Este nuevo escenario —remata— ha contribuido significativamente al establecimiento de las
condiciones para la realizacion de los DD. HH. (A/HRC/25/50, 2014, p. 13).

Sin embargo, advierte el informe, subsisten en esta materia algunas dificultades, sobre
todo en lo que respecta a la lucha contra la pobreza (A/HRC/25/50, 2014, p. 13). Por esta
razon, sugiere al Gobierno profundizar sus politicas dirigidas a efectivizar el ¢jercicio de los
derechos a trabajo, a la seguridad social, a la salud, a la educacion y a la vivienda (A/HRC/
25/50, 2014, p. 13).

Ahora bien, desde la perspectiva del Experto, esta tarea se ve entorpecida por las deman-
das judiciales que los fondos buitre iniciaron contra el pais en la jurisdiccion de Nueva York
(A/HRC/25/50, 2014, p. 10).

En este sentido, observa que estos fondos no fueron quienes prestaron inicialmente el
dinero a Argentina; compraron la mayor parte de la deuda que estan reclamando con un
importante descuento tras el default en 2001. Por ejemplo, el fondo NML Capital —quien lidera
el juicio contra el pais— pago aproximadamente 48,7 millones de dolares por mas de 220
millones en bonos argentinos emitidos antes de la crisis, pero esta reclamando judicialmen-
te el total de su valor nominal mas intereses; una cantidad que constituiria un beneficio del
1.380% (A/HRC/25/50, 2014, p. 10).

La problematica cobra sentido, explica el informe, si se advierte que el tribunal de 12
instancia de Nueva York ya fallo, el 21 de noviembre de 2012, a favor de sus pretensiones
y los fondos buitres demandantes rechazaron un plan alternativo de pago propuesto por
Argentina el 19 de abril de 2013 (A/HRC/25/50, 2014, p. 13).

La definicion de este caso plantea cuestiones estructurales que van mas alla de la situacion
particular de este pais (A/HRC/25/50, 2014, p. 10). Esto es ast, explica el Experto, en tanto
la resolucion judicial mencionada refuerza basicamente la nocion entre los acreedores de que
negarse a participar en las reestructuraciones y presentar una demanda para recuperar el valor
total de su deuda y los intereses es una via apropiada (A/HRC/25/50, 2014, p. 10).

Con ello, advierte el Experto, este caso mina la capacidad de los Estados en crisis para rees-

tructurar su deuda de manera justa y eficiente y, a su vez, alienta a que “esta clase de inversores
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sin escrupulos traten de obtener beneficios inmorales a expensas de la poblacion pobre y
mas vulnerable [...] mediante litigios prolongados” (A/HRC/25/50, 2014, p. 10). Por todo

ello, concluye:

El Experto independiente [...] apoya firmemente la posicion del Gobierno de no ceder a

las demandas irrazonables de algunos fondos buitre que siguen litigando contra el pais en
jurisdicciones extranjeras (A/HRC/25/50, 2014, p. 10).

Partiendo de este diagnostico, cuando la Corte Suprema de EE. UU., en junio de 2014,
confirmo las resoluciones de las instancias anteriores, el Consejo de DD. HH. activo una serie
de acciones estrategicas dirigidas a evitar que las consecuencias del fallo impactasen sobre esta

clase de derechos; acciones que son presentadas aqui, agrupadas en los siguientes tres ejes:

2.2.1. ESTRATEGIAS DE MOVILIZACION DE SU CAPITAL SIMBOLICO

Si bien todas las acciones activadas por el Consejo buscaban en ultimo término disputar la
« o/ . 3 . . . . <«

cosmovision dominante en el campo financiero —importaban, si se quiere, dar una “batalla

por las ideas”—. existieron algunas de ellas puntualmente dirigidas a movilizar su capital

:
simbolico en la comunidad internacional.

En concreto, estas acciones se materializaron en un conjunto de documentos de los afos
2014 y 2015 que se toman en este punto como corpus de datos para analizar las principales
“estrategias argumentativas” —en términos de Vasilachis (2003, p. 101)— del Consejo para
lograr que los sujetos involucrados en el conflicto incorporasen la perspectiva de los DD. HH.
en sus précticas.7

Estas estrategias, en primer término, partian de legitimar la voz de los actores institu-
cionales de DD. HH. en el universo financiero. La ONU, argument6 el Experto Indepen-
diente en esta direccion, es el lugar adecuado para discutir cuestiones de deuda en tanto la
base de su membresia es universal e igualitaria, su capacidad técnica y de convocatoria es
amplia y, finalmente, es un foro imparcial al no operar en los mercados financieros globales
(SPB/SHD/GT/tt, 2014, p. 2).

Al ser cuestionado por la prensa sobre si puntualmente el Consejo deberia inmiscuirse en
esta clase de cuestiones, el Experto respondio: “[Si este Consejo] no se ocupa del debate de los
problemas de DD. HH. vinculados a la deuda [como el de los fondos buitre] ;Quién lo hara? Las

entidades financieras como el FMI, no tienen un record significativo en materia de DD. HH.”
(OFFICE OF THE HIGH COMMISSIONER FOR HUMAN RIGHTS [OHCHR], 2014, p. 3).

7 En concreto, se tomaron en cuenta los siguientes documentos: A/70/275 (2015), SPB/SHD/GT/ff
(2014), OHCHR (2014), A/HRC/AC/15/CRP.1 (2015) y A/HRC/RES/27/30 (2014).
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Desde alli, estas estrategias se dirigieron a subrayar las cualidades del Derecho Interna-
cional de DD. HH. dentro del orden juridico global. En este sentido, el Experto Indepen-
diente expreso: “Me gustaria remarcar que las leyes que conforman este Derecho no son
meras expresiones de buena voluntad, sino ‘leyes aplicables’ en el contexto de las reestruc-
turaciones” (SPB/SHD/GT/ff, 2014, p. 5). En particular, una solucion a la problematica
de los fondos buitre en clave de estas normas ayudaria a reforzar la idea de que la “correspon-
sabilidad” entre deudores y acreedores es la piedra angular de los mercados financieros
(SPB/SHD/GT/ft, 2014, p. 5).

Anclado en esta narrativa, el 26 de setiembre de 2014, el Consejo emitié una Resolu-

cion que en su primer acépite dispuso:

Condenar las actividades de los fondos buitre por los efectos negativos directos que el
reembolso de la deuda a esos fondos, en condiciones predatorias, tiene sobre la capacidad

de los gobiernos de cumplir sus obligaciones en materia de DD. HH., sobre todo los

DESCy el derecho al desarrollo (A/HRC/RES/27/30, 2014, p. 3).

No es una nimiedad —explico a la prensa, uno de los expertos del Comite Asesor— que
el Consejo haya decidido condenar los fondos buitre; de hecho, la condena es “fundamental”
(ZIEGLER, 2014, p. 2-3). Esto es asi, sostuvo, en tanto son 47 Estados-miembro designados
por la Asamblea General que han decidido, por una mayoria importante, velar por la Decla-
racion Universal de los DD. HH.; es un gran avance para consolidar el principio de que cual-
quier reduccion de los recursos estatales se debe a la accion de fondos especulativos, como
los buitres, atentando contra el desarrollo y suponiendo un sufrimiento para los trabajadores
del pais endeudado (ZIEGLER, 2014, p. 2).

En el marco de esta concepcion, el Experto Independiente envio al principal fondo bui-
tre demandante de Argentina -NML Capital Limited— una comunicacion formal instandolo
a recalibrar sus acciones en clave de la normativa de DD. HH. (A/70/275, 2015). Es impor-
tante hacer notar, advirtio el Experto, que las empresas privadas financieras, incluidas, claro
esta, esta clase de fondos, deben respetar con sus practicas este tipo de derechos. En parti-
cular, ellos poseen el deber de diligencia para identificar, prevenir y cuantificar los posi-
bles impactos negativos que con sus acciones causen sobre los DD. HH. (SPB/SHD/GT/f,
2014, p. 3).

En segundo termino, los discursos del Consejo se dirigieron a procurar que los tribu-
nales del campo financiero incorporasen las normas de DD. HH. al momento de emitir sus
fallos. Dos clases de estrategias argumentativas se utilizaron en este sentido.

En primer lugar, aparecieron aquellas estrategias orientadas a disputar la logica general
con la que el Consejo entendia actuaban las jurisdicciones que operan en los conflictos de
deuda soberana. La concepcion hegemonica en este campo, observo el Experto Independien-

te, es que los jueces se apeguen casi exclusivamente a lo prescripto en los contratos, juzguen
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a los Estados como si fuesen un agente privado mas y le atribuyan al principio pacta sunt ser-
vanda (“los contratos estan para cumplirse”) un caracter “absoluto” (A/70/275, 2015, p. 12-
13). Desde su perspectiva, esta concepcion desconoce que todo contrato esta limitado por el
conjunto de normas y valores mas generales de la comunidad internacional (A/70/275,
2015, p. 16): cuando se ponen en peligro los DD. HH., observo el Experto, la ejecucion de
un contrato no es un argumento suficiente para pedir a los Estados que paguen sus deudas en
su totalidad y a tiempo (A/70/275, 2015, p. 17).

En segundo lugar, se presentaron aquellas estrategias orientadas a cuestionar la actua-
cion de los jueces norteamericanos en el caso argentino concreto. De conformidad con el
informe pertinente del Comité Asesor, sus decisiones representaron un “alejamiento
mayusculo” del enfoque tradicionalmente seguido en estos casos que impuso bloqueos
sobre bienes inembargables, favoreciendo a los acreedores mas aventajados por sobre los
mas desfavorecidos y, finalmente, causo danos injustificados a Argentina y a terceros ino-
centes, como los bonistas que habian aceptado las reestructuraciones (A/HRC/AC/15/
CRP.1, 2015, p. 12-15).8 Las consecuencias, concluyo el informe, de estas decisiones “son
claramente schokeantes [...] y no es sorprendente que hayan sido ampliamente cuestionadas,
incluso por el propio gobierno norteamericano” (A/HRC/AC/15/CRP.1, 2015, p. 12).

Asentado sobre esta base discursiva, el Experto Independiente remitio una comunica-
cion formal a este gobierno expresando su preocupacion sobre el impacto negativo de
dichas decisiones sobre los DD. HH. (A/70/275, 2015). Cabe aclarar que por entonces
existia la expectativa de que algunas de estas decisiones se revirtiesen. Esta posibilidad
tenia sentido porque, si bien las resoluciones centrales del caso ya estaban firmes, su puesta
en practica —que implico el bloqueo judicial de los fondos depositados por Argentina con
destino al pago de su deuda (MANZO, 2020)— daba lugar a multiples caminos de accion
que aun no habian sido revisados en sede judicial y que, asimismo, podian serlo por el poder
ejecutivo de EE. UU. si considerase que afectaban las relaciones internacionales del pais.

Finalmente, el Experto Independiente envié una comunicacion formal al propio gobierno
de Argentina (A/70/275, 2015). Este habfa mantenido su posicion de resistencia, aun luego
de que las resoluciones centrales del caso quedasen firmes: abonar al camino contrario, expli-
co el Experto, es decir, si Argentina decidiese pagar a NML Capital de conformidad con los
términos prescriptos por las cortes de EE. UU., expone al pais a demandas multimillonarias
del resto de sus acreedores que podrian solicitar terminos similares (OHCHR, 2014, p. 2).
Su comunicacion, por lo tanto, recordaba al gobierno argentino que la toma de esta posicion
de ningtin modo lo eludia del cumplimiento de sus obligaciones en materia de DD. HH. para
con su poblacion.

8  Para profundizar sobre la naturaleza de estas decisiones, ver Manzo (2020).
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2.2.2. ESTRATEGIA DE INVESTIGACION DE LOS FONDOS BUITRE
Diez dias despuc¢s de que el juez de la causa NML formalizase la orden que congelaba los
fondos de los acreedores de la deuda reestructurada con el fin de presionar a Argentina para
que satisficiese las pretensiones de los fondos buitre demandantes, el Comite Asesor solici-
t6 al Consejo de DD. HH. la creacion de un grupo de estudio para investigarlos (A/HRC/
AC/13/2, 2014, p. 7).

Considerando la labor ya realizada al respecto, este Consejo hizo lugar a dicha peticion

y por Resolucion del 26 de setiembre de 2014 solicito:

Al Comite Asesor que prepare un informe basado en investigaciones sobre las actividades
de los fondos buitre y sus repercusiones en los DD. HH. y que presente al Consejo en su 31

periodo de sesiones [en agosto de 2015], para su examen, un informe sobre los progresos

de esas investigaciones (A/HRC/RES/27/30, 2014, p. 3).

Hacia principios de octubre de 2014 —esto es a dias de la mencionada Resolucion—, el
Grupo de Trabajo a cargo de esta tarea ya habia sido conformado con 5 de los 18 expertos
del Comite Asesor y se habia designado como jefe del mismo a uno de sus miembros, Jean
Ziegler.9 Este tltimo subrayo la relevancia del acontecimiento al expresar que, en virtud de
esta investigacion, por primera vez el tema de los fondos buitre sera tratado desde el angulo
de los DD. HH. a raiz de un caso concreto: “la ONU —remato— no suele discutir temas finan-
cieros, de modo que cuando los discute es que ya se alcanzo un nivel de intensidad muy alto”
(ZIEGLER, 2014, p. 4).

Las exceptivas existentes en el momento sobre los posibles efectos de la labor de este
Grupo pueden aqui agruparse en tres ejes. En primer lugar, se pensaba que ayudaria a sacar
a la luz las actividades de estos fondos. La visibilizacion de su modus operandi a traves de un
informe respaldado por los maximos organos de la ONU, se esperaba tendria un “poder
moral muy grande” que influiria no solo sobre los organismos especializados mas afines al
Consejo, como la FAO, sino ademas sobre las IFIs (ZIEGLER, 2014, p. 4).

En este punto se esperaba, en particular, que el Grupo pudiese probar que los fondos
buitre no constituyen especuladores aislados, sino una “creacion de las oligarquias financie-
ras” y una “parte importante del capitalismo financiero mundial” (ZIEGLER, 2014, p. 3).
Tras ellos, se sospechaba, actuaba en las sombras la alta banca internacional, que los usaba
para presionar a los Estados deudores a fin de evitar que estos considerasen la opcion de la
reestructuracion como una via sencilla para evadir el pago de sus deudas en tiempo y forma
(ZIEGLER, 2014, p. 2).

9 La conformacion del Grupo se institucionalizo el 23 de febrero de 2015 (A/HRC/AC/14/2, 2015, p. 4).
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En segundo lugar, se consideraba que esta investigacion posibilitaria mostrar de forma
fehaciente que las actividades de estos fondos son ilegales segun el Derecho Internacional.
Si este fuese el caso, la misma ONU podria activar mecanismos para perseguirlos. Lo ideal,
explico el jefe del Grupo de Trabajo, en este sentido, seria que su Consejo de Seguridad
asumiera el tema como propio, porque el capitulo 7 de la Carta lo habilita a actuar frente
a amenazas contra la paz y la seguridad internacional por parte de agentes que operan al
margen de la legalidad (ZIEGLER, 2014, p. 3).

Finalmente, se creia que la investigacion podria generar los insumos necesarios para que
los Estados limitaran o prohibieran juridicamente las practicas de estos fondos en sus terri-
torios nacionales. La expectativa estaba centrada en un cambio de las reglas de juego finan-
cieras a traves del Derecho supra-contractual (VIVIEN, 2016). El Grupo fomentaria este
cambio al poner a disposicion de los Estados un set de opciones legislativas a seguir, a partir
del analisis y exhibicion de las bondades de las legislaciones anti-buitres ya existentes
(VIVIEN, 2016). A diferencia de la anterior, se trataria de una solucion a esta problematica,
por un lado, “indirecta” en tanto su puesta en practica dependeria de la voluntad de cada
uno de los Estados-miembro y, por otro lado, “territorialmente limitada” en cuanto a que
su aplicabilidad se circunscribiria precisamente a la jurisdiccion de aquellos Estados que
hubiesen expresado su voluntad legislativa en este sentido.

A fin de cumplir con estas expectativas, el Grupo conformado debia poner en marcha
un proceso de investigacion eminentemente técnico, no politizado (ZIEGLER, 2014, p. 3).
Ademas, debia reunir informacion sobre una variedad de fuentes diferentes. En particular,
el Consejo le solicitaba recabar aportaciones de los Estados-Miembros, los organismos de
las ONU, organizaciones no gubernamentales y otras organizaciones internacionales com-
petentes (A/HRC/RES/27/30, 2014, p. 3).

La dinamica de la investigacion se organizo a través de reuniones formales, en las que
los miembros del Grupo debatian sus principales avances y, en virtud de ellos, fijaban los
lineamientos para orientarla (A/HRC/AC/15/2,2015). En dichas reuniones participaban,
ademas, agentes interesados. Asi, por ejemplo, en la reunion de febrero de 2015 el Experto
Independiente le recomendo6 al Grupo que llevara a cabo un analisis empirico mas amplio
que el efectuado en el informe de 2010, circunscripto al obrar de fondos buitre en los pai-
ses pobres y que prestara especial atencion al analisis de la tension entre dicho obrar y la
normativa del Derecho Internacional (BOHOSLAVSKY, 2015a).

Finalizado el plazo de trabajo convenido, en agosto de 2015, el litigio de los fondos bui-
tre contra Argentina alin se encontraba en plena ebullicion y sin una resolucion aparente a la
vista (MANZO, 2020). En este marco, el Grupo de Trabajo solicit6 al Consejo una prorroga
para presentar su informe final (A/HRC/AC/15/2, 2015, p. 7). No obstante ello, elevo al
Comite Asesor un borrador de informe que, en términos generales, contenia ya todos los

elementos que darian forma al contenido de su version definitiva, a excepcion de sus refle-

xiones finales (A/HRC/AC/15/CRP.1, 2015).
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Este documento fue calificado por la prensa como una “verdadera mina de informacion”
sobre las estrategias de los fondos buitre (VIVIEN, 2016). El borrador partia de subrayar
las enormes inquietudes que suscitan estas estrategias, en el contexto de una creciente liti-
gacion contra los Estados deudores (GRANOVSKY, 2015). Desde alli, caracterizaba el modus
operandi de estos fondos y analizaba empiricamente los casos mas llamativos de sus operacio-
nes en los ultimos anos. A continuacion, explicaba por queé sus practicas vulneraban la nor-
mativa de DD. HH. y describia las iniciativas emprendidas recientemente para combatir los
efectos negativos de sus actividades (A/HRC/AC/15/CRP.1, 2015).

No obstante, no avanzaba sobre sus conclusiones y recomendaciones. Al respecto,
advertia que ¢stas se formularian solo después del debate general que se daria en el plenario
del Comite Asesor durante la sesion en la que este documento preliminar seria presentado
(A/JHRC/AC/15/CRP.1, 2015, p. 27). Esta dinamica tenia sentido una vez que el informe
fuese aceptado por este Comite, se esperaba que comenzara una “dura batalla” por su apro-
bacion en el Consejo de DD. HH. Alli —explico el jefe del Grupo de Trabajo— las presiones
seran muy fuertes, se discutira cada término del informe y cada representante calibrara su

decision evaluando qué puede suceder en caso de que efectivamente fuese aprobado (ZIE-

GLER, 2014, p. 3).

2.2.3. ESTRATEGIAS ORIENTADAS A CAMBIAR LAS REGLAS DEL JUEGO DE LAS REESTRUCTURACIONES
No existe, como ya se sefalo, una ley de quiebra internacional. En este escenario, a medida
que avanzaba el caso argentino, se hacia evidente para el grueso de los observadores que las
reglas del juego que ordenaban por entonces las reestructuraciones de deuda soberana no
eran adecuadas, hasta el punto de tornarlas en abstracto practicamente inviables.

Esto es asi, en tanto este caso demostraba que un porcentaje verdaderamente minoritario
de acreedores (de poco mas del 1% del universo total) tenia la posibilidad de bloquear un
acuerdo de reestructuracion alcanzado por un pais con la amplia mayoria de ellos y, desde alli,
sumirlo en una crisis financiera casi 15 anos despues de decretado el default. Se trata de una
situacion que no podria acontecer en los territorios nacionales, precisamente, en virtud de que
las leyes de quiebra existentes consagran que un acuerdo alcanzado con un porcentaje dado de
acreedores —generalmente de 2/3 del universo total— se torna obligatorio para los restantes.

Con ello, en visperas de que la Corte Suprema de EE. UU. se pronunciase sobre el aludido
caso, el Experto Independiente sostuvo que “se necesita urgentemente un mecanismo inter-
nacional independiente basado en un conjunto claro de normas y procedimientos vinculantes
para resolver los problemas de la deuda soberana” (A/HRC/25/50/Add.3, 2014, p. 22). De
igual modo, advirtio, que el proceso de construccion de dicho mecanismo deberia ser apoya-
do por los propios acreedores (A/HRC/25/50/Add.3, 2014, p. 23) y funcionar bajo los aus-
picios de una institucion incluyente y legitima, como la ONU (A/HRC/23/37, 2013, p. 23).

En este contexto, el Consejo emitio una resolucion lamentando la inexistencia de un

mecanismo semejante y, en particular, que hasta la fecha no hayan prosperado los intentos
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“de corregir las injusticias del actual sistema de solucion del problema de la deuda, que sigue
poniendo los intereses de los prestamistas por encima de los intereses de los paises endeuda-
dos y de los pobres que viven en esos paises” (A/HRC/RES/23/11, 2013, p. 3). Por consi-
guiente, solicito que se intensifiquen los esfuerzos para concebir mecanismos “destinados a
cancelar o reducir sustancialmente la carga de la deuda externa de todos los paises en desarro-
llo” (A/HRC/RES/23/11, 2013, p. 3).

Cuando la Corte Suprema de EE. UU. finalmente convalido el fallo contra Argentina,
el G77+China efectivamente canalizo dichos esfuerzos a traves de la ONU vy, el 9 de sep-
tiembre de 2014, la Asamblea General activo un proceso para redactar una suerte de ley de
quiebra internacional en el plazo de un afio (A/RES/68/304, 2014). Una semana antes de
que tal resolucion de hecho se aprobase, el G77+China habia enviado una comunicacion
formal a los actores institucionales del Consejo de DD. HH. invitandolos a emitir opinion
al respecto de la iniciativa presentada (SPB/SHD/GT/tf, 2014). Visto asi, las estrategias
que se analizan en este acapite se vinculan a los aportes de este Consejo al referido proceso;
estos aportes se concretaron en los siguientes cuatro eventos concretos.

En primer lugar, el Consejo, el 26 de setiembre de ese afio, emiti6 una resolucion alen-
tando a todos los Estados, por un lado, a participar en las negociaciones encaminadas a esta-
blecer el marco juridico propuesto y, por otro lado, a garantizar que ese marco fuese com-
patible con las normas de DD. HH. (A/HRC/RES/27/30, 2014, p. 3).

En los considerandos de esta resolucion, el Consejo observo que este marco seria una
herramienta fundamental para impedir que los fondos buitre paralicen las actividades de
los paises, impidiendo que protegiesen a su pueblo conforme el Derecho Internacional
(A/HRC/RES/27/30, 2014, p. 2). De igual modo, considero que la decision de efectuar
una reestructuracion es un “derecho soberano” de los Estados, que no debe verse frus-
trado ni obstaculizado por ninguna medida procedente de otro territorio nacional
(A/HRC/RES/27/30, 2014, p. 2).

En segundo lugar, el Experto Independiente envio una comunicacion al G77+China
mostrando su apoyo a la iniciativa presentada y advirtiendo que el fenomeno de los fondos
buitre “es so6lo una, aunque probablemente la mas destacada, evidencia de las consecuencias
del vacio legal existente en las reestructuraciones” (SPB/SHD/GT/ff, 2014, p. 2). De alli
que, advirtio, la convalidacion de sus pretensiones por parte de los tribunales envia un

mensaje equivocado al mundo con repercusiones estructurales sobre las reestructuraciones

que el futuro mecanismo debe silenciar (SPB/SHD/GT/ff, 2014, p. 2).°

10 El mensaje, sostuvo el Experto, es el siguiente: “aquellos acreedores que no acepten una reestructuracion

y litiguen contra el deudor seran reembolsados integramente, mientras que aquellos que se esforzaron y
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Por otra parte, en dicha comunicacion, el Experto sostuvo que este mecanismo deberia
incluir una referencia explicita a los dos instrumentos juridicos centrales en materia de
DD. HH. en el ambito financiero —v.g. los Principios Rectores de DD. HH. sobre Deuda
(A/HRC/20/23, 2011) y Empresas (A/HRC/17/31, 2012)— para asegurar que las obli-
gaciones que emanan del Derecho Internacional de este campo se consideren adecuada-
mente en el contexto de las reestructuraciones (SPB/SHD/GT/ff, 2014, p. 2).

En tercer lugar, el Experto Independiente participo en la reunion de enero de 2015 del
Comite, conformado para redactar el aludido mecanismo, presentando un documento oficial
en el que, basicamente, operacionalizo el contenido de los referidos Principios en seis prescrip-
ciones concretas a tener en cuenta durante las reestructuraciones (BOHOSLAVSKY, 2015).

En virtud de ellas, el futuro mecanismo —sostuvo el documento— deberia, entre otras
cosas, advertir que: todos los agentes involucrados en estos procesos, incluidos el FMI y los
acreedores privados, deben respetar los DD. HH.; el arbitro actuante debe ser transparente
e imparcial; deben evitarse medidas regresivas sobre los DESC; debe realizarse un analisis
de sustentabilidad de la deuda que considere la efectividad de los DD. HH.; finalmente,
deben crearse las vias para asegurar el involucramiento en las negociaciones de los actores
de DD. HH. y de la sociedad civil (BOHOSLAVSKY, 2015).

Por ultimo, y en virtud de su participacion en la reunion de julio de 2015 del aludido
Comite, el Experto Independiente elevo a la Asamblea General un documento clarificando,
para los efectos del futuro mecanismo, las nociones de “sostenibilidad” y “legitimidad” de la
deuda (A/70/275, 2015, p. 11).

Si un Estado —expreso el Experto, criticando la concepcion hegemonica de estas nociones
en el ambito financiero— “debe pagar la deuda siempre y en cualquier circunstancia, indepen-
dientemente del proposito para el que se solicitaron los fondos, en qué se los gasto o el
esfuerzo que significa reembolsarlos, sin duda esta idea se basa en un concepto demasiado
simplista de la soberania y los contratos” (A/70/275, 2015, p. 17).

Cuando una de las partes de la relacion financiera es un Estado, observo el Experto, al
momento de exigir la ejecucion de un contrato deben necesariamente considerarse sus obli-
gaciones para con los DD. HH. (A/70/275, 2015, p. 16). A la luz de los efectos erga omnes
de las normativas de este campo, esto no debe resultar extrano a los prestamistas, quienes
tambien deben respetar estos derechos (A/70/275, 2015, p. 17). Lo dicho no genera incer-
tidumbre juridica, porque existen reglas de larga data para interpretar normas internaciona-

les contflictivas; de hecho, —concluy6— negar la existencia de un conflicto normativo y no

aceptaron que habia que reducir la deuda seran los tnicos que sufran el recorte [...] [con ello] los acree-

dores seran mucho mas reacios a participar en las reestructuraciones y las crisis seran mas largas”

(SPB/SHD/GT/ff, 2014, p. 2).
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poner en dialogo las obligaciones financieras con las de los DD. HH. es, en tltimo término,

lo que provoca incertidumbre (A/70/275, 2015, p. 20).

3. LAS RELACIONES DE PODER QUE LIMITAN LA EFICACIA DE LAS ACCIONES DE DD. HH.:
LA GOBERNANZA FINANCIERA GLOBAL EN ACCION EN EL CASO ARGENTINO

La historia de los fondos buitre operando contra Estados esta intimamente vinculada a la
evolucion del mercado de deuda soberana. Hasta la globalizacion financiera, el grueso del
financiamiento externo de los paises en desarrollo provenia de fuentes oficiales. A partir
de los afios 1970, los grandes bancos comerciales comenzaron a liderar dicho proceso a
traves de la concesion de creditos sindicados y directos. Sin embargo, esta modalidad cre-
diticia comenzo a ser sustituida en los afios 1980 por un proceso de titulacion de las deudas
soberanas promovido por el FMI en respuesta a la crisis de la deuda por entonces vigente
(BOUGHTON, 2001).

En este contexto, la emergencia de un verdadero “mercado de bonos de paises emergen-
tes” suele asociarse simbolicamente al Plan Brady de 1989 en el que, precisamente, se canje-
aron parte de los pasivos externos de los paises afectados por dicha crisis por nuevos titulos
de deuda (BOUGHTON, 2001). A partir de alli, se gestaron las condiciones institucionales
propicias para la actuacion de estos fondos (MANZO, 2021b). Los bonos soberanos empeza-
ron a ser revendidos en mercados secundarios y sus riesgos cubiertos por diferentes tipos de
derivados. Entre 2003 y 2014, el stock de bonos existentes practicamente se triplicé11 y las
divisas en juego en su mercado secundario eran varias veces superiores al valor de tal stock
(GULATI y GELPNER, 2006, p. 8).Si bien este proceso implico la despersonalizacion y la
heterogenizacion del universo de agentes relacionados al mercado de deuda soberana, sus
principales resortes de poder siguieron estando altamente concentrados.

Con el fin de fundamentar esta afirmacion, es necesario comenzar por aclarar que en
tal mercado no participan en calidad de deudores los paises de economias avanzadas; quie-
nes emiten titulos de deuda en ¢este son exclusivamente paises periféricos en busca de finan-
ciamiento externo para sus economias (MANZO, 2019a; GULATI y GELPNER, 2006).

En la practica, la colocacion de sus titulos es realizada por grandes bancos de inversion
con casa matricial en los paises del G7. Hacia principios del siglo XXI, cerca de media docena
de ellos dominaba el espacio (GULATI y GELPNER, 2006, p. 9). Estos bancos compiten
entre si para tomar la mayor cantidad de gobiernos-clientes en tanto sus servicios son retri-

buidos a traves de jugosas comisiones. Asimismo, su negocio no suele terminar con la gestion

11 Entre 2003 y 2014, el stock de bonos soberanos en este mercado paso de aproximadamente 300 mil a 900
mil millones de dolares (GULATI y GELPNER, 2006, p. 8; IMF, 2014, p. 18).
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de la emision propiamente dicha, sino que contintia durante toda la vida del bono emitido;
esto es asi, en tanto estas entidades suelen operar como agentes financieros intermediarios
para el pago/cobro de esos titulos (MANZO, 2020). Finalmente, brindan servicios a la comu-
nidad de inversores —a la cual ellos también pertenecen— emitiendo reportes periodicos sobre
este mercado (GULATI y GELPNER, 2006).

La documentacion de una emision dada es, en la practica, efectuada por firmas juridicas
especializadas con oficinas centrales en los territorios del G7. Media docena de firmas nor-
teamericanas, todas excepto una con sede principal en Wall Street, documentan los bonos
soberanos emitidos bajo la Ley de Nueva York y no mas de un pufiado de firmas con sede en
la City de Londres hacen lo propio con los bonos de la Ley Inglesa (GULATI y GELPNER,
2006, p. 1 1).12 En caso de conflicto, tanto los gobiernos deudores como los acreedores, sue-
len contratar sus servicios para asesoramiento o representacion (MANZO, 2019b).

Al no existir una Ley ni un tribunal de quiebra internacional, tales conflictos se resuel-
ven bajo la Ley y la jurisdiccion de los Estados a los que la documentacion de los bonos
remite. Al momento del estallido del caso de los fondos buitre con Argentina, casi el 90%
del stock de bonos soberanos existente remitia a estos efectos al Estado de Nueva York o al
de Inglaterra (IMF, 2014, p. 6). Visto asi, los jueces de estas dos jurisdicciones eran los
encargados de juzgar, a traves de su ley estatal civil o comercial, el grueso de los conflictos
internacionales que se sucedian en este mercado entre un Estado soberano y sus acreedores
(MANZO, 2020).

Por el costado de estos ultimos, es decir, por el costado de los agentes inversores que
compran los bonos soberanos de forma primaria, el mercado es también concentrado. A
principios del siglo XXI, unas pocas docenas de fondos reunian en su poder la mayor parte
de la deuda externa emitida por los gobiernos de los mercados emergentes (GULATI y
GELPNER, 2006, p. 9).13 Los grandes bancos comerciales —incluidos, aquellos que asisten
a los gobiernos en sus emisiones— siguen teniendo en este espacio un papel destacado, ya
sea a traves de la compra directa de estos bonos o, indirecta, por medio de su participacion
en otros fondos inversores. Junto a ellos actian una variedad de prestamistas diferentes que
van desde fondos especificamente conformados para operar con esta clase de titulos, pasan-

do por compaiias de seguro o fondos de pension y Hegando hasta hedge funds especializados
en la compra de titulos de alto riesgo (GULATI y GELPNER, 2006).

12 Segun Gulati y Gelpner (2006, p. 11): “Pocas de estas firmas tienen [hacia su interior] mas de uno o dos

asociados especializados en deuda soberana”.

13 Esta concentracioén no ocurre cuando en una emision dada participan inversores nacionales o minoristas

del pais emisor (GULATI y GELPNER, 2006, p. 9).
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Es relevante, de igual modo, advertir que todos los agentes del sector privado menciona-
dos —bancos asistentes, firmas juridicas e inversores—, pese a sus posiciones diversas, y en
muchos casos encontradas, se integran como miembros de organizaciones empresariales con-
formadas para defender los intereses del sector. Al momento del estallido del conflicto argen-
tino, cinco de estas organizaciones caracterizaban todo el espacio. Tres de ellas estaban foca-
lizadas puntualmente en los mercados emergentes (por sus siglas en ingles, EMCA, EMTA e
IIF) y las dos restantes en titulos de mercados maduros (SIFMA e ICMA) (MANZO, 2019a,
p. 17). El grueso de sus cargos jerarquicos estaban ocupados por representantes de los gran-
des bancos de los paises del G7 (MANZO, 2019b).

Por ultimo, cabe advertir que entre estos agentes del sector privado y los del sector oficial
de dichos paises existe una serie de vasos comunicantes. Los maximos representantes de la
Reserva Federal de EE. UU. y de aquellas areas del Tesoro vinculadas a este mercado provie-
nen usualmente de firmas lideres de Wall Street y, al abandonar sus cargos, regresan al ambito
financiero privado (ROTHBARD, 2011). Este fenomeno de “puertas giratorias” es comun
tambien en el gobierno de las IFIs (TOUSSAINT, 2006). Asimismo, los representantes de uno
y otro sector suelen mantener reuniones informales para discutir asuntos de interés comun;
puntualmente, en lo que atafie al debate del régimen de reestructuraciones, desde 2004, estas

reuniones adquirieron caracter formal y periodico en el Comité creado para tales efectos por
IIF (IIF, 2014; MANZO, 2019a).

3.1. LA GOBERNANZA FINANCIERA GLOBALTRAS LA SOLUCION PRO-MERCADO A LA
PROBLEMATICA DE LOS FONDOS BUITRE

Desde un inicio, el poder ejecutivo norteamericano siguié con preocupacion el desarrollo
del caso argentino. En este contexto, en abril y en diciembre de 2012, efectuo sendas pre-
sentaciones frente a la Corte de Apelaciones para respaldar las solicitudes de Argentina que
buscaban revertir las decisiones del juez de Nueva York de primera instancia a favor de los
fondos buitre. "

En estas presentaciones, el gobierno argumento que, por un lado, la interpretacion de las
clausulas contractuales en disputa por parte de dicho juez era erronea y adversa a los intereses
politicos de EE. UU. y, por otro lado, que la medida cautelar por ¢l ordenada vulneraba la
soberania de Argentina y podria dafiar las relaciones internacionales de EE. UU. Asimismo,

advirtio sobre los posibles efectos negativos de estas decisiones sobre el régimen de reestruc-
turaciones de deuda soberana (NML, 2012).

14 Briefs US government as Amicus Curiae, US Court of Appeals for the 22 Circuit, April 4" and December
28t 2012, case:12-105(L).
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De alli que, en 2013, cuando la referida Corte de Apelaciones confirmo las decisiones
de primera instancia y sin esperar la resolucion al respecto por parte de su Corte Suprema,
—es decir, sin esperar a que el caso “estallase”— el Tesoro norteamericano activo un proceso
de reforma de este régimen; proceso que tuvo tres grandes diferencias con respecto a aquel
impulsado en el seno de la ONU (A/RES/68/304, 2014).

En primer lugar, mientras que este ultimo pretendia efectuar una reforma integral del
regimen vigente, el Tesoro focalizo su atencion en una tnica problematica, a la que deno-
mino el “problema de accion colectiva” (IMF, 2014). Este recorte era acotado atn para el
diagnostico de dificultades visualizadas por entonces por el propio FMI en las reestructu-
raciones (IMF, 2013). El esfuerzo del Grupo de Trabajo creado por el Tesoro —rememora
en este sentido quien lo liderara— “estuvo orientado por el pragmatismo, por la busqueda
de resultados concretos y precisos, y por el no engancharse en un meta-debate sobre una
estrategia mas amplia” (SOBEL, 2016, p. 4)

Esta forma de ingreso por parte del Tesoro al campo de las reestructuraciones fue dife-
rente a la de la ONU hasta el punto que la “problematica de los fondos buitre” desaparecio
en ella como tal. Lo que habia que solucionar para el gobierno de EE. UU. era, en defini-
tiva, la manera de organizar la accion de los acreedores en las reestructuraciones de forma
colectiva, sin que en dicha organizacion se avasallasen a las minorias o, a la inversa, sin que
estas ultimas pudiesen —como en el caso argentino— alterar el resultado de estos procesos
considerados como un todo. Como bien explico en aquel momento el FMI, esta reforma
no supone una transferencia de poder “de los acreedores al deudor”, sino, mas bien, “de los
acreedores individuales a los acreedores como grupo” (HAGAN, 2014, p. 2).

En segundo lugar, en tanto que el proceso de la ONU se orientaba a redactar una suerte
de ley de quiebra internacional, el del Tesoro pretendia resolver el problema obvervado por
medio de la redaccion de nuevos “modelos de clausulas contractuales” con reglas especificas
para organizar, precisamente, la accion colectiva de los acreedores en las reestructuraciones.
Este enfoque era “pro-mercado” —Hagan (2014, p. 1)— en tanto no afectaba su logica auto-
regulativa. En efecto, las partes de una futura operacion de credito continuarian negociando
sus derechos y obligaciones sin intervencion alguna de un tercero, pudiendo decidir descen-
tralizadamente si incorporar o no esos nuevos modelos de clausulas en sus contratos.

Finalmente, mientras que el proceso de la ONU se activo a partir de una convocatoria
publica y abierta,'® el del Tesoro lo hizo a través de una cerrada y a dedo. En concreto, la con-
vocatoria de este ultimo actualizaba el caso particular de la “matriz politica” de la globaliza-

cion financiera conformada en los anos 1970 y 1980 por los gobiernos de los paises centrales

15 Ver: A/RES/68/304 y A/C.2/69/L.4/Rev.1 de 2014,
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de Occidente, las IFIs —mayormente controladas por ellos— y los grandes bancos o corpora-
ciones financieras con casa matricial en sus territorios.

En términos organizativos, el caracter mas novedoso de este proceso de reforma fue el
hecho de que sent6 en un plano de igualdad —o, si se quiere, en calidad de “socio”— en una
mesa de trabajo del sector oficial a agentes del sector privado: “nosotros entendimos —explico
el director legal del FMI en este sentido— que, desde el momento en que el enfoque escogido
era un enfoque-de-mercado, requeria, no sorprendentemente, el trabajo con los actores del
Mercado. Eso es, precisamente, lo que hemos estado haciendo” (HAGAN, 2014, p. 3).

En la practica, la representacion del sector privado se efectuo a partir de la convocatoria
a dos de las cinco organizaciones empresariales ya mencionadas: ICMA e IIF. El rol de ICMA
fue central en este proceso, formando parte desde el inicio de sus discusiones generales e
integrando sus equipos técnicos encargados de disefiar los borradores de clausulas previstos
(SOBEL, 2016). En su seleccion peso el hecho de que ICMA tenga su sede central en Londres
y que entre sus casi 500 firmas asociadas se encuentren representados agentes tanto del lado
oferente como del demandante de bonos soberanos (GELPNER, 2014).

La labor de IIF en esta matriz fue menos visible. Miembros de su staff se insertaron en las
discusiones del Grupo de Trabajo y sus autoridades auxiliaron a ICMA en la redaccion de sus
propios modelos de clausulas (SOBEL, 2016). Esta asociacion se fundé en los 1980 con moti-
vo de la crisis de la deuda externa y sus socios incluian los principales bancos comerciales
afectados. Muchos de los involucrados en esta experiencia, explican Gulati y Gelpern, “se
conocian por haber trabajado juntos en las reestructuraciones de los 80; momento en que las
normas informales de esta pequefia comunidad de banqueros de elites, abogados y funciona-
rios gobernaban el escenario” (GULATI y GELPERN, 2006, p. 67). Si ICMA garantizo la
representacion de los agentes financieros del mercado europeo en este nuevo proceso, la IIF
hizo lo propio con aquellos del estadounidense.

Por parte del sector oficial, el principal gobierno convocado por el Tesoro al proceso
de reforma fue el britanico. De hecho, ambos gobiernos aparecieron como pares en este
proceso; dicho de otro modo, en ¢éste la jurisdiccion inglesa fue elevada al nivel de la de
Nueva York en tanto se organizo para disefiar modelos de clausulas con las especificidades
propias de estas dos jurisdicciones (IMF, 2014, p. 6). El equipo técnico encargado de redac-
tar estos modelos estuvo, en la practica, compuesto exclusivamente por ciudadanos de
EE. UU. y Gran Bretafia.'®

Los representantes de Francia y Alemania fueron invitados a las reuniones de discusion

(SOBEL, 2016, p. 4) y los de Canada, Italia y Japon declararon estar activamente insertos en

16 Ver: Integracion del equipo en Tabla N2 5, Manzo (2019b, p. 1646).

ESCOLA DE DIREITO DE SAQ PAULO DA FUNDACAO GETULIO VARGAS REVISTADIREITO GV | SAQO PAULO | V.19 | 2329 | 2023



DERECHOS HUMANOS EN ACCION: POSIBILIDADES Y DIFICULTADES PARA PENETRAR EN EL MUNDO FINANCIERO : 27

el debate por intermedio del FMI (A/68/PV.107, 2014). La participacion de estos gobiernos
del G7 fue, comparativamente a la de sus pares anglosajones, secundaria porque la Comuni-
dad Europea habia presentado sus propios modelos de clausulas a principios de 2013. Tambien
lo fue la participacion de los representantes de México, Brasil, Uruguay y Turquia que se invo-
lucraron en las discusiones generales del proceso, pero no en los equipos de redaccion de los
nuevos modelos (MANZO, 2019a).

Por ultimo, las IFIs estuvieron representadas en este Grupo de Trabajo por el FMI. Esta
entidad cumplio, en el proceso de reforma, un rol central tanto antes de que éste efectiva-
mente comenzase —analizando empiricamente el problema de accion colectiva en las ulti-
mas reestructuraciones (IMF, 2013)—, como durante su desarrollo —involucrandose en las
discusiones generales y conformando los equipos técnicos de redaccion de las clausulas
modelo (MANZO, 2019a)— e, incluso, una vez que este Grupo concluyo6 su labor, monito-
reando el grado de aplicacion de las reformas efectuadas (IMF, 2017).

En sintesis, se advierte que este proceso de reforma fue impulsado y controlado por las
elites que dominan el mercado de deuda, al menos, desde la década del 1980. En su nucleo
aparecieron representados, participantes del sector oficial de los paises anglosajones, del FMI
y de los grandes jugadores del capital financiero de Wall Street y la City de Londres; en sus
margenes, los del resto de los paises del G7, de los emergentes incluidos y los de otros juga-
dores operantes en dichas jurisdicciones financieras.

Asl, esta matriz organizativa hacia descansar sobre una pequena comunidad de agentes
—que escogia, previamente, el problema a resolver y la modalidad juridica para hacerlo— la
capacidad de dotar en la practica de contenido a la reforma y abria sus puertas a la discusion
de dicho contenido a otra comunidad de agentes calculadamente seleccionada.

Al comparar esta integracion con la del mencionado Comité ad hoc conformado en la
ONU para reformar el regimen vigente se advierte que en la matriz politica impulsada por
el Tesoro no participaron los siguientes agentes con intereses en una correcta organizacion
de las reestructuraciones: 1) entidades interestatales, intergubernamentales y del sistema de
Naciones Unidas, diferentes del FMI; 2) actores institucionales de DD. HH.; 3) agrupaciones
de la sociedad civil; 4) organizaciones de trabajadores; 5) expertos con una vision hetero-
doxa de la relacion deuda soberana, economia y sociedad, en general, y no anclados en la
posicion contractualista del debate sobre reestructuraciones, en particular. De igual modo,

no tuvieron igual grado de representacién en uno y otro proceso los paises en desarrollo

(A/AC.284/2015/2, 2015; MANZO, 2019b).

3.2. EL PAPEL DE LOS AGENTES DOMINANTES DEL MERCADO FINANCIERO EN LA ONU: LA LIMITADA
EFICACIA DE LAS ACCIONES DEL CONSEJO

Para septiembre de 2014, cuando el Consejo de DD. HH. activaba la investigacion de los fon-
dos buitre y la Asamblea General emplazaba la redaccion de un mecanismo vinculante para

reestructuraciones, el Grupo de Trabajo convocado por el Tesoro norteamericano ya habia
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presentado sus resultados —nuevas clausulas-modelos, denominadas CACs— por medio de
ICMA y el EMI (IMF, 2014; HAGAN, 2014).

Si bien, expreso el Experto Independiente al respecto, estos nuevos modelos “pueden
abordar algunos problemas, sigue existiendo un vacio legal que debe resolverse en el
campo de la reestructuracion de la deuda (BOHOSLAVSKY, 2015, p. 3)”. Las CACs, sos-
tuvo, incluso cuando estan disefiadas e interpretadas correctamente, lo que no puede darse
por sentado, no abordan completamente los problemas de coordinacion ni el resto de las
dificultades estructurales que se plantean en este campo (SPB/SHD/GT/ft, 2014, p. 4).

Anclado en este entendimiento, como ya se menciono, la ONU decidio6 activar un pro-
ceso de reforma mas amplio que el realizado por este Grupo de Trabajo. Este proceso fue
impulsado por el G77+China y su apertura conto en la Asamblea General con el apoyo de
124 paises y el rechazo de solo 11, entre los que se encontraban, precisamente, aquellos
que habian liderado la labor en dicho Grupo (EE. UU., Gran Bretafa, Alemania, Japon y
Canada). Francia e Italia, los otros dos paises que junto a ellos completan el G7, se abstu-

vieron en dicha votacion (12 columna, Tabla 3).

TABLA 3 — RESOLUCIONES DE LA ASAMBLEA EN TORNO A REESTRUCTURACIONES 2014/ 1§
(VOTOS A FAVOR, EN CONTRAY ABSTENCIONES)

RESOLUCION A/RES/ RESOLUCION A/RES/69/ RESOLUCION
VOTOS DE PAISES 68/304 (1) 247 (2) A/RES/69/319 (3)
AFIRMATIVOS 124 (70,45%) 128(71,91%) 136 (74,32%)
ABSTENCIONES 41(23,30%) 34(19,10%) 41(22,61%)

(FRANCIA E ITALIA) (FRANCIAE ITALIA) (FRANCIA E ITALIA)
NEGATIVOS 11 (6,25%) (CANADA, 16 (8,99%) (CANADA, 6 (3,27%) (CANADA,

ALEMANIA, JAPON, ALEMANIA, JAPON, GRAN ALEMANIA, JAPON,

GRAN BRETANAYESTADOS  BRETANAY ESTADOS GRAN BRETANAY

UNIDOS) UNIDOS) ESTADOS UNIDOS)
TOTAL: 176 (100%) 178 (100%) 183 (100%)

“Hacia el establecimiento de un marco para reestructuraciones”, Asamblea de 9 de septiembre de 2014.
“Modalidad para el establecimiento del marco de reestructuraciones”, Asamblea de 29 de diciembre
de 2014.

“Principios basicos para reestructuraciones”, Asamblea de 10 de septiembre de 2015.

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de la informacion contenida en dichas Resoluciones.
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En el Consejo de DD. HH. la oposicion de los paises del G7 a las resoluciones en las que
se abordaron por entonces cuestiones relativas a la deuda soberana se manifesto, incluso,
antes de que estallara el caso argentino. Asi, en 2013, los representantes de estos paises se
opusieron a aquella Resolucion por la que este organo solicitaba la creacion de un nuevo
mecanismo de reestructuracion (1¢ columna, Tabla 4) y en 2014 hicieron lo propio con
aquella que extendia el mandato del Experto Independiente por un nuevo periodo de tres
anos (22 columna, Tabla 4).

Su oposicion a la Resolucion de condena e investigacion de los fondos buitre — 3¢
columna, Tabla 4 — resalta en particular, ya que los votos negativos expresados en el Con-

sejo se circunscribieron exclusivamente a dichos paises del G7 y a Republica Checa.

TABLA 4 — RESOLUCIONES DEL CONSEJO DE DD. HH. EN MATERIA DE DEUDA
2013/2014 (VOTOS A FAVOR, EN CONTRAY ABSTENCIONES)

VOTOS DE PAISES RESOLUCION A/HRC/ RESOLUCION A/HRC/ RESOLUCION A/HRC/
RES/23/11 (1) RES/25/16 (2) RES/27/30 (3)

AFIRMATIVOS 30 (63,83%) 30 (63,83%) 33(70,21%)

ABSTENCIONES 2 (4,26%) 3(6,38%) 9(19,15%)

(FRANCIA E ITALIA)

NEGATIVOS 15(31,91%) (ALEMANIA, 14.(29,79%) (ALEMANIA, 5(10,64%) (ALEMANIA,
JAPON, ITALIAY EE. UU.) JAPON, GRAN BRETANA, JAPON, GRAN BRETANAY
CANADA, GRAN BRETANAY ~ FRANCIA, ITALIAY EE. UU.) EE. UU.) CANADANO
FRANCIA NO TENIAN CANADA NO TENIA TENIA REPRESENTANTE
REPRESENTANTE EN EL REPRESENTANTE EN EL EN EL CONSEJO
CONSEJO CONSEJO

TOTAL: 47 (100%) 47 (100%) 47 (100%)

“Consecuencias de la deuda sobre los DD. HH.”, Consejo de 21 de junio de 2013.
“Renovacion del mandato del Experto Independiente, Consejo de 24 de marzo de 2014.
“Condena e Investigacion de los fondos buitre”, Consejo de 26 de setiembre de 2014

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de la informacion contenida en dichas Resoluciones.

El Gobierno de EE. UU. legitim6 en la Asamblea su oposicion a estos procesos de refor-
ma, argumentado, “que ya se esta trabajando sobre esa cuestion tecnicamente compleja en

otros foros mas adecuados, entre ellos el FMI y 6rganos no gubernamentales, como ICMA”
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(A/C.2/69/SR.37, 2014, p. 4). Asimismo, advirtio que estos procesos implican “la movi-
lizacion de importantes recursos del sistema de la ONU para cuestiones que ya se estan
abordando en otras instituciones internacionales. Es poco afortunado malgastar tiempo y
dinero en procesos duplicados” (A/C.2/69/SR.37, 2014, p. 4).

En este contexto, a fines de 2014, y luego de analizar el contenido de las propuestas deba-
tidas en este foro, la representante de Italia en la ONU, hablando en nombre de la Union
Europea, aclaro la posicion que tomarian en adelante los agentes dominantes del campo finan-
ciero en este proceso. En concreto, sostuvo que su participacion en las discusiones “dependera
de diversas condiciones” (A/C.2/69/SR.37, 2014, p. 5).

En primer lugar, sefialo que estas discusiones deben “limitarse a la elaboracion de un con-
junto de principios no vinculantes que tengan en cuenta un enfoque de contratacion volunta-
ria y basada en el mercado para las reestructuraciones y que aspiren a ampliar su aplicacion”
(A/C.2/69/SR.37, 2014, p. 5); es decir, y en sentido inverso, estos agentes “no participaran
en debates que tengan por objetivo el establecimiento de un marco juridico multilateral para
reestructuraciones que sean vinculantes” (A/C.2/69/SR.37, 2014, p. 5).

En segundo lugar, advirtio, que el trabajo en la ONU debera “reflejar la labor reciente y
en curso en materia de reestructuraciones realizadas por el FMI, o llevada a cabo en estrecha
colaboracion con éste y con su apoyo técnico. Los debates tambien deberian aludir a la labor
realizada en otros foros sobre estas cuestiones, como el Club de Paris” (A/C.2/69/SR.37,
2014, p. 5). Estos foros, concluyo, son las “instancias apropiadas para encontrar soluciones”
en este campo (A/C.2/69/SR.37, 2014, p. 5).

Bajo esta narrativa, los paises del G7 votaron en contra de la Resolucion de la Asamblea —
aprobada por el voto afirmativo de 128 paises (2° columna, tabla 3)—, que decidio la confor-
macion de un Comite ad hoc para encauzar los debates en este proceso de reforma. Dicha
Resolucion invité expresamente a sumarse a ellos al FMI, al BM y a las entidades del sector
privado con interes en la materia (A/RES/69/247, 2015, p. 3).

Pese a esta invitacion, ninguno de los agentes del nacleo del Grupo de Trabajo convo-
cado por el Tesoro norteamericano se involucro en la labor del Comite, es decir, no parti-
ciparon en sus discusiones los representantes de los paises del G7, del capital financiero con
asiento en sus territorios ni de las IFIs (A/AC.284/2015/2, 2015). Tampoco lo hicieron en
los debates que tuvieron lugar en el seno del Comite Asesor de DD. HH. relativos a la inves-
tigacion de las actividades de los fondos buitre (A/HRC/AC/15/2, 2015), aun cuando el
Consejo también los habia instado expresamente a sumarse al proceso (A/HRC/RES/27/
30, 2014, p. 3).

En este marco, el Comité ad hoc conformado finaliz6 su labor a mediados de 2015 sin
haber conseguido su objetivo de redactar un mecanismo legal para reestructuraciones. En
su lugar, y en linea con lo solicitado por la embajadora de Italia, presento a la comunidad
internacional un conjunto de “principios no vinculantes” dirigidos a orientar las practicas

de los agentes participantes en estos eventos (A/RES/69/319, 2015). La Resolucion que los

ESCOLA DE DIREITO DE SAQ PAULO DA FUNDACAO GETULIO VARGAS REVISTADIREITO GV | SAQO PAULO | V.19 | 2329 | 2023



DERECHOS HUMANOS EN ACCION: POSIBILIDADES Y DIFICULTADES PARA PENETRAR EN EL MUNDO FINANCIERO : 31

institucionalizo en la Asamblea recibi6 solo 6 votos negativos, 5 de los cuales fueron de los
paises del G7; Francia e Italia volvieron a abstenerse en la votacion (3¢ columna, tabla 3).

El punto Ne 8 de esta Resolucion, relativo al principio de la “sostenibilidad de la deuda sobe-
rana”, hizo una mencion expresa a la necesidad de garantizar en las reestructuraciones el “respeto
de los DD. HH.” (A/RES/69/319, 2015, p. 2). De igual modo, incorporo una serie de prescrip-
ciones que iban en linea con lo sugerido por el Experto Independiente en su participacion en el
Comite (BOHOSLAVSKY, 2015). Efectivamente, su punto N¢ 1 advirtio que estos procesos no
pueden verse obstaculizados por medidas abusivas de otros Estados o acreedores y los N2 2, 3, 4
y 7 receptaron los principios de buena fe, transparencia, imparcialidad y legitimidad con la que
deben actuar todos los involucrados en una reestructuracion dada (A/RES/69/319, 2015, p. 2).

Por su parte, el Grupo de Trabajo de DD. HH. continu6 su investigacion sobre los fondos
buitre luego de haber presentado su informe preliminar en agosto de 2015 (A/HRC/
AC/15/CRP.1, 2015). Su version final fue concluida en febrero del afio siguiente y debia
someterse a votacion en el Consejo en el mes de setiembre (ZIEGLER, 2018). Sin embargo,
dicha votacion no acontecio y se pospuso por tiempo indefinido.

De conformidad con el experto que lidero esta investigacion, este resultado obedecio a
los cambios producidos en el escenario politico de Argentina (ZIEGLER, 2018). La posicion
de resistencia del pais a las decisiones de la justicia norteamericana, se abandon6 cuando el
oficialismo perdio las elecciones presidenciales a manos de un partido opositor que habia pro-
metido activar un curso de accion diferente. Asi, a principios de 2016, el litigio NML conclu-
yo cuando el nuevo gobierno argentino logro un acuerdo con los fondos buitres demandantes
y otros acreedores holdouts pagando un monto aproximado de 6,5 mil millones de dolares
(A/HRC/41/51, 2019, p. 7).

El informe final de esta investigacion fue, finalmente, recibido por el Consejo en setiem-
bre de 2019. Este describe de manera detallada el modus operandi de los fondos buitre, su
actuacion en los ultimos casos y da cuenta del por qué sus practicas atentan contra la plena
efectividad de los DD. HH. Sin embargo, en su desarrollo, no traza una relacion entre estos
fondos y otros actores dominantes del campo financiero y, en sus conclusiones, no declara ile-
gales, sino “ilegitimas” sus actividades (A/HRC/41/51, 2019, p. 19). Recomienda, por ulti-
mo, una serie de acciones a realizar por la comunidad internacional para restringir sus prac-

ticas, entre las que se destacan las acciones legislativas a adoptar por los Estados en sus propios

territorios (A/HRC/41/51, 2019, p. 20).

REFLEXIONES FINALES

Luego del estallido del caso argentino, el Consejo de DD. HH. desplegé un conjunto de accio-
nes en el campo financiero internacional, anos atras impensadas. Este articulo procuro exhi-
bir las condiciones que posibilitaron este despliegue y, al mismo tiempo, la brecha entre las

expectativas depositadas al inicio del proceso y los resultados finalmente alcanzados, con la
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esperanza de reflexionar sobre las potencialidades y dificultades del enfoque de DD. HH.
para anidar en este campo.

El analisis efectuado mostro que no se requirio modificar los acuerdos constitutivos de la
ONU y el FMI para realizar estas acciones. El Consejo hizo en este caso lo que juridicamente
dichos acuerdos siempre autorizaron a hacer. Esto es asi, en tanto en el disefo originario de
la arquitectura internacional los DD. HH. fueron ubicados en el centro de la cooperacion eco-
nomica internacional y las IFIs como organismos especializados de la ONU que debian pro-
pender a su efectivizacion, aceptando la orientacion y fiscalizacion del ECOSOC a estos efec-
tos (CNU, 1945, Art. 55 y cc).

Pese a esta posibilidad, el Consejo no puso en practica sus facultades en el campo finan-
ciero hasta fines de los anos 1990. El analisis realizado exhibio que el puntapié¢ inicial de este
viraje se dio en el ambito de la deuda con la creacion de la figura del Experto Independiente;
figura que, basicamente, procuroé recortar la distancia —aun existente— entre los procedimien-
tos especiales en materia de DESC y los de los derechos politicos y civiles. En la produccion
de este resultado, se conjugaron tanto factores exogenos (fin de la Guerra Fria, crisis del Con-
senso de Washington, etc.) como endogenos al propio campo de DD. HH. (v.g. nuevo para-
digma de DD. HH.).

En este marco, el trabajo mostro que hacia 2014 el Consejo ya habia superado el grueso
de las dificultades que complotan —de conformidad con la literatura especializada— contra la
activacion de este enfoque frente a posibles vulneraciones de los DESC. En efecto, se dio
cuenta de que por entonces las nuevas figuras institucionales habian ya desarrollado las capa-
cidades tecnicas para operar frente a la amenaza de los fondos buitre y contaban a su disposi-
cion con mandatos acordes a la intervencion requerida y marcos normativos especificamente
adoptados a la situacion.

Asimismo, el analisis realizado exhibio que las particulares caracteristicas del caso argen-
tino habian generado un contexto politico-social propenso para la actuacion del Consejo —en
un momento en el que el retardo de la reforma de la gobernanza del FMI cerraba la posibili-
dad de canalizar por su intermedio propuestas alternativas al orden vigente— que los propul-
sores de las iniciativas abordadas supieron aprovechar para sus fines.

En su segunda seccion, el articulo mostro que la caracterizacion de los fondos buitre del
Consejo se opuso a la cosmovision dominante en este campo. En virtud de esta cosmovision,
los actores hegemonicos invisibilizaron estos fondos en el caso concreto, al presentarlos o
bien como simples acreedores, a los que se les vulneraban sus derechos contractuales, o bien
como acreedores holdouts en el marco de clausulas contractuales inadecuadas para resolver los
problemas de accion colectiva. Por uno y otro camino, sus discursos —abstractos y aparente-
mente neutros— desacoplaron este fenomeno de la realidad historica-social que posibilita su
existencia y reproduccion.

En el periodo abordado, el enfoque de DD. HH. lo reinserto en dicha realidad a traves

de cuatro movimientos discursivos interrelacionados; en efecto, el analisis realizado permite
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observar que el Consejo presento los fondos buitre como un fenémeno: 1) social —no indi-
vidual o descentralizado exclusivamente en las partes de un conflicto dado— que moviliza
recursos siguiendo los patrones de poder que estructuran al mercado financiero internacio-
nal: desde el Trabajo al Capital y desde el Sur al Norte Global; 2) estructural —no superfi-
cial o coyuntural— que se nutre de los vacios legales existentes y de las contradicciones del
sistema financiero para desenvolverse en la practica; 3) central —no marginal ni una simple
externalidad— que para reproducirse requiere la mediacion de un conjunto de actores
dominantes, con los jueces de las jurisdicciones claves a la cabeza, que por accion u omision
toleran o potencian sus practicas; 4) ilegitimo —no neutro o puramente econéomico— que
activa un conjunto de relaciones que trascienden el mundo financiero, desnudando su carac-
ter injusto.

El trabajo exhibio, anclado en esta narrativa, que el Consejo desplego un conjunto de
acciones autonomas o en cooperacion con la Asamblea para evitar la reproduccion de estos
fondos en el futuro. Entre las primeras, se destacaron aquellas dirigidas a condenar e investi-
gar su modus operandi y, entre las segundas, aquellas orientadas a alterar las reglas de fondo de
las reestructuraciones. Advirtiendo que estas acciones no fueron efectivas a tiempo de cum-
plir con sus fines tangibles mas concretos (alterar el resultado del litigio, iniciar un proceso
de persecucion de estos fondos por parte de la comunidad global o redactar una suerte de ley
de quiebra internacional) sus efectos deben juzgarse en el plano simbolico.

En este plano, la investigacion realizada posibilita presentar estos efectos simbolicos en
dos niveles, segun su mayor o menor grado de abstraccion. En un nivel mas general, estas
acciones fueron efectivas al momento de visibilizar a escala global la vocacion del Consejo,
por una parte, de incorporar y legitimar la perspectiva de los DD. HH. en los debates propios
del campo financiero vy, por otra, de dar los marcos interpretativos especificos para que los
distintos agentes que se desenvuelven en este campo tomen consciencia e incorporen las pres-
cripciones de DD. HH. en sus practicas concretas.

En un nivel mas tangible, estas acciones fueron efectivas al momento de poner a disposi-
cion de su audiencia internacional una narrativa alternativa sobre los fondos buitre que, por
un lado, presento un menu de opciones legislativas que los Estados pueden seguir para acotar
su margen de accion y, por otro lado, arrojo luz sobre las practicas que estos fondos desarro-
llan en la opacidad, y disputo su cobertura legitimante construida en torno a la legalidad de
sus conductas.

En el caso abordado, el Consejo efectuo esta disputa de dos formas. En primer término,
mostrando empiricamente como y por que con sus practicas estos fondos menoscaban la capa-
cidad de los gobiernos para cumplir con sus obligaciones en materia de DD. HH., evadiendo
su propia obligacion de evaluar los efectos negativos de dichas practicas sobre estos derechos
(A/HRC/41/51, 2019, p. 7-14). En la actual etapa de transicion en la que se encuentra la
nueva ortodoxia de DD. HH. con respecto al paso de un sistema Estado-centrico a uno en el

que graviten de manera creciente los actores no-estatales, los nuevos desarrollos normativos
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y doctrinarios apuntan a tazar la responsabilidad que les cabe a esta clase de actores por su
complicidad en dicho menoscabo (BOHOSLAVSKY, 2019; VAN GENUGTEN, 2015).

En segundo término, subrayando el lugar que ocupa el principio de buena fe en el Dere-
cho Internacional. En coincidencia con la opinion esbozada por Ziegler (2018), sostenemos
que estos fondos operan “ilegalmente” de conformidad con este Derecho, ya que ellos arriban
a la Justicia no porque tengan un derecho vulnerado de forma espontanea, sino porque ellos
mismos se han ubicado conscientemente en dicha situacion de vulneracion con el objeto de
obtener ganancias extraordinarias por via judicial.

Este principio es universalmente reconocido en los Estados a los efectos de evitar que sus
institutos juridicos se desvirtuen, precisamente al ser usados con logicas y objetivos para los
cuales no fueron creados. Puntualmente, en el campo financiero desde la Edad Media estaba
prohibido la compra de titulos con el fin de litigar (DOCTRINA CHAMPERTY y MANZO,
2021, p. 266) y en materia de reestructuraciones la buena fe se vulnera si los acreedores no
participan en el proceso con espiritu colaborativo, es decir, sabiendo desde el inicio que van
a rechazar las ofertas del deudor (A/RES/69/319, 2015, p. 2). Cuando dicho reconocimien-
to existe con tal extension se convierte en fuente del Derecho Internacional (Art. 38, estatuto
CI)). Corresponde, consecuentemente, a los jueces actuantes en esta clase de casos —aun sien-
do de jurisdicciones estatales— aplicar este principio para rechazar las demandas de estos fon-
dos, tomando en consideracion que dichos casos son en esencia internacionales.

En su tercera seccion, el articulo problematizo el porqué de la limitada efectividad prac-
tica de las acciones del Consejo, poniendo el acento en el comportamiento de los agentes
dominantes del campo durante el proceso; agentes representados, en concreto, por los
gobiernos del G7, las IFIs y las asociaciones de las grandes corporaciones financieras. El ana-
lisis realizado posibilita observar la capacidad de estos agentes para articularse frente a pro-
blematicas puntuales de manera eficiente, con el objetivo de presentar resultados tangibles
antes que los agentes subalternos se organicen para elaborar sus propuestas alternativas,

Mientras que estos ltimos brindaron su apoyo en el FMI a los nuevos modelos de clau-
sulas contractuales, los primeros, como se mostro, se opusieron de principio a fin a los pro-
cesos activados en la ONU." Esta oposicién se comprende desde sus propios intereses. Efec-
tivamente, de prosperar las acciones del Consejo, estos agentes dominantes deberian aceptar

durante las reestructuraciones la puesta en préctica de marcos normativos construidos desde

17 Durante el primer round de reformas del régimen de reestructuraciones en 2001-2003, la posicion con-
tractualista del Tesoro Norteamericano y aliados triunfo sobre la legalista, utilizando una tactica semejante
que bien podria expresarse en los siguientes términos: apoyennos con la reforma de los contratos (“lo
menos”) mientras se sigue indagando sobre la posibilidad de establecer un mecanismo legal (“lo mas”);

efectuada la primer reforma, los contractualistas se retiran del escenario (MANZO, 2019a).
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entidades con sistemas de votacion un pais-un-voto y cosmovisiones diferentes; entidades
que, por otra parte, desempenarian en estos procesos distintos roles, que en el régimen
actual recaen exclusivamente sobre estos agentes. Asimismo, la redistribucion de recursos
que en ellos acontece deberia en adelante efectuarse buscando compatibilizar los derechos
de los acreedores con los DD. HH. de las poblaciones afectadas por la crisis.

El analisis efectuado posibilita concluir que la efectividad de su “poder de veto” —en
palabras de Bohoslavsky (2022)— sobre la voluntad asociada de mas de 120 paises en la
Asamblea de la ONU descansa en el alto grado de concentracion del mercado de deuda
soberana. Mientras que la estructuracion de este mercado siga haciendo convergir el grue-
so de los flujos de divisas transnacionales sobre espacios puntuales de jurisdicciones estata-
les controlados por una pequena red de agentes interconectados, es dificil que propuestas
como las ensayadas por el Consejo puedan en la realidad prosperar; en palabras metafori-
cas, basta con que los duefios de la pelota y la cancha no asistan al partido programado para

que ¢ste quede suspendido.
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