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LA DEUDA BXTERNA
DE ANMERICGA L LATU[N]A

HISTORIA 'Y'JUIClO ETICO
Luis de Sebastidn B

La deuda externia de América Ltina es un fenémeno econ6mico con
unas inmensas consecuencias para la mayorfa de 1a poblacién de la re-
gi6n. El servicio de ésa deuda esté costando enormes sufrimientos a las
mayorfas pobres de los pafses deudores, que han visto reducirse toda-
vfa m4s sus ya precarios niveles de vida.’

Esta situacién plantea la urgente cuestién de dilucidar la moralidad
de un fen6meno econémico que se ha vuelto contra los objetivos intrin-
secos del sistema ‘econémico: satisfacer las necesidades materiales de
la poblacién de un pafs y ofrecer una base para su desarrollo espiritual.

Lamoéralidad global del fen6meno est4 en cuarentena desde el mo-

-mento en que obstaculiza o impide a la economfa nacional cumplir los
objetivos que la justifican ética y moralmente. Para poder apreciar, sin
embargo, la moralidad global del problema de la deuda tenemos que
desmenuzar algunas de las cuestiones éticas que contiene.

1. LA OBLIGACION DE PAGAR LAS DEUDAS

‘Comeénzamos esté reflexi6n con la afirmacién de la obligacién de
pagar las deudas contraidas como uno de los principios en que se basa
el sisterna de crédito y préstamos en la economfa moderna. Estamos ya
muy lejos de los tiempos en que la Iglesia prohibfa la “usura”, cuando
elestado de lacuestion erael cobrar interés sobre préstamos paraél con-
sumo contrafdos en circunstancias de extrema necesidad. En una eco-
nomfa moderna en que el dinero tiene 1a funcién de capital, es decir, de
ser un factor —indirectamente— productivo, 1a cuesti6n es difefente. E1
préstamo bien usado puede generar riqueza suficiente paradevolverlo,
pagar por su‘uso y. compensar al propietario por el riesgo incurrido (el
interés) y todavfa producir beneficios al que lo toma prestado. Sinose
reconoce esta obligacién de pagar las deudas, se hunde la base parade-
sarrollar un sistema crediticio.

" Enlacuestién de ladeuda externade América Latina no hay queol-
vidar que los pafses la contrajeron voluntariamente sobre el supuesto de
que reconocfan sin reservas la obligaci6n de pagar el servicio de la deu-
da: devolver el capital y pagar los intereses. Esta obligaci6n sigue pe-
sando sobre ellos y no se puede responsablemente (por lo que entien-
do que serfa una 6ptica no revolucionaria) apelar al “intercambio desi-
gual” y a la explotacién que han cardcterizado las relaciones de Amé-
rica Latina con Estados Unidos, Inglaterra y los pafses industrializados,
para repudiar la deuda. Esto equivaldria a repudiar las reglas jurfdicas
y las précticas econémicas de la convivencia internacional en el Siglo
XX. Serfa adem4s contraproducente para los paises deudores. Porque
los pafses que no reconocieran la obligacién de pagar sus deudas inter-

nacionales, se verfan excluidos de los mercados de capxtales porlaco- .

munidad financiera mtemacmnal y serfan condenados a unlimbo-oa
un purgatorio— econémico. .
Qulzé interesan estas consxderacwnes, porque puede dominar en al-
gunos cfrculos de inspiracién cristiana el sentimiento Zanarco-profético
denegarlaobligaciénde América Latinade pagarsudeudaexterna, por
1a contemplaci6én emotiva de la postracién econémica de las mayorfas
populares de los pafses deudores. Creo, por el contrario, que para dilu-
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cidar 1a cuestién ética hay que proceder de otra manera.

Hay que proceder, partiendo del reconocimiento global (y de pnn—
cipio) de que las deudas contrafdas libremente tienen que ser servidas
(pagadas), para examinar luego los principales aspectos qie han hecho
aunadeuda externa —cuya obligati6n se reconoce— tan diffcil de pagar.
Hay que recorrer 1a historia de c6mo se ha llegado a la situacién actual;
para poder asignar responsabilidades a los diversos actores del drama.
Es importante asignar responsabilidades, pnmero porque éstas han si-
do varias y distintas en este asunto y segundo porque todos los respon-
sables en el desencadenamiento de la situaci6n tienen que participar e-
quiproporcionalmente én la solucién. ’

De manera que, aunque reconocemos en principio la obligacién de
los pafses deudores a pagar, no aceptamos el que se deje a las mayori-
as populares de los pafses deudores la carga principal y casi exclusiva
de resolver un problema que ellos no crearon y que se ha convertido en
algo mucho més complicado que una deuda comin y corriente. '

2. E‘L CAMTNO AL CALVARIO DE LA DEUDA

2.1. Un optimismo falso

Las consideraciones ficticas arrancan del anéhsls del modelodede-
sarrollo que estaba funcionando a mitad de los afios setenta. Era una é-
poca de las mayores esperanzas para los observadores superficiales del
sistema, pero que ya contenfa en las entrafias mismas-de su crecimien-
to euférico y de sus bonanzas effmeras las semillas de 1a catéstrofe. Ve-
amos algunas de estas semillas: )

a) Industrisiizacién naciente

Cuando se comenz6 a andar este camino eral6gico, aunquequizd so-
lo circunstancialmente, recurrir al financiamiento externo: puesel cré-
dito era facil, el optimismo grande por parte de prestamistas y presta-
tarios y no se podia detener la marcha de la industrializacién por el he-

.cho de que faltaran ahorros intemnos para continuar el financiamiento.

El recurso al endeudamiento externo result6 ser la solucién para los
“cuellos de botella”, o estrecheces, de la financiacién del desdrrollo.

b) Caplital sobrante

Este recurso al mercado de crédito internacional se hizo en un mo-
mento de grandes cambios y grandes innovaciones en la “industria”
bancaria de los Estadqs Unidos y de los pafses industrializados més ri-
cos. Para la tarea de asignar responsabilidades es necesario que com-
prendamos los efectos que todos estos cambios tuvieron en el sistema
global de financiamiento del désarrollo de los pafses pobres. ‘Labanca
privada pas6 en gran medida a substituir a las instituciones multilate-
rales como fuente principal de fondos para estos pafses pobres. La ban-
ca multinacional por su parte se vi6 en la necesidad de colocar en inver-
siones rentables los depésitos, que crecfan con gran rapidez por la a-
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fluenciade los excedentes de los pafses petroleros. Y lo hizo de una ma-
nera no tradicional y a clientes nuevos, porque estaba disminuyendo la
demanda de fondos prestables de los paises industrializados, ya empe-
fiados en contrarrestar con politicas recesivas los efectos de lacrisis pe-
troleray de la inflaci6n. Los bancos fueron verdaderamente en busca de

clientes. El mercado de créditos parecfa dominado por los pafses ~y sec-
tores- dispuestos a endeudarse, un mercado de compradores, como si
dijéramos. .

¢) Influcién creciente

Pero enrealidad el mercado no era de los compradores. La abundan-
cia de créditos con que la gran banca internacional saci6 el hambre de
fondos de los pafses latinoamericanos més din4micos no fue una ope-
racién ni desesperada ni generosa. El mismo dinamismo del sistema fi-
nanciero prop1c16 eluso de nuevos instrumentos financieros, adaptados
alos nesgos que la banca corrfa con estos nuevos clientes en unos tiem-
pos eri que la inflacién mundial se aceleraba por dfas. En primer lugar

los préstamos se contrataron mayoritariamente en mercados “off sho-

re” (fuera de las costas de los Estados Unidos) y generalmente en el Eu-
romercado, donde las regulaciones bancarias son més laxas que, por e
jemplo, en los Estados Unidos, y 1a flexibilidad en el uso de instrumen-
tos financieros viejos y nuevos es mucho mayor. Cuando la inflacién a-
rreci, algunos créditos tempranos resultaron a tipos de interés negati-
vos, yaque la diferencia entre el tipo nominal de interés menos la tasa
de inflaci6n era negativa. Esto para los acreedores suponia hacer ver-
daderos regalos.

d) Intereses camblantes

:

Por eso, para evitar que se convirtieran en regalos o subvenciones,
* los préstamos pasaron a ser casi todos a un tipo de interés variable. Con
este sistema el tipo de interés se contrata tomando como base el Lon-
don'interbenk offered rate, el famoso LIBOR, o el “prime rate” norte-
americano. (E1LIBOR es un tipo de interés para préstamos a corto pla-
zo en el mercado interbancario, que refleja inmediatamente las expec-
tativas de inflacién). Altipo de referencia se afiadfan unos “spreads”, o
primas fijas por el riesgo, y unas comisiones o “fees”. El tipo de inte-
rés asf resultante varfa con las variaciones del tipo de referencia, mayo-
ritariamente el Libor, que por reflejar movimientos a corto plazo es su-
mamente volétil y sensible, mcorporando mmedlatamente las expecta-
tivas de la inflaci6n.

Consecuencla: una deuda que crece por si sola

De esta manera el pagode ladeuda se eleva en 1a misma medida que
aumenta la tasa de inflacién de los Estados Unidos y Europa Occiden-
tal. La estructura de la deuda en tipos, plazos y perfodos de gracia fue
cambiando, haciéndose cada vez mis onerosa y més dificil de servir.
Pero los pafses deudores afectados por 14 borrachera de créditos no se
percataron a tiempo de la peligrosa naturaleza de la deuda, mucho més
peligrosa de lo que entonces nadie se imaginG.

2.2, ;Quién contrafo en realidad la deuda?

.

a) Para laé élites econ6micas, gobernantes y militares ~que en mu-

chos pafses eran los mismos- los afios de creciente endeudamiento fue-
ron “afios de vino y rosas”, (tomando prestado y adaptando el titulo de
la pelicula de Blake Edwards). Los créditos externos no siempre se u-
saron mal, como tienden a pensar y decir algunos gobernantes, comen-
taristas, y pablico en general de los pafses desarrollados; ni se usaron
generalmente bien, como se supone implicitamente al cargar a los pa-
fses ricos con toda la culpa de'la situaci6én actual. En lo que toca al u-
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so de los préstamos externos hay casos diferentes segtin las diferencias

- histéricas en la génesis y desarrollo de 1a deuda en cada pafs, de mane-

ra que no se puede hablar de un solo modelo del mal —o buen— uso de
la deuda. .

b) Una cosa que parece bastante clara es que los préstamos no se
utilizaron en financiar reformas estructurales profundas que beneficia-
ran a las mayorfa pobre de los pafses latinoamericanos, que son ahora
los que llevan el peso mayor en el pago. En el mejor de los casos —en
el que se emplearon para producir riqueza— se usaron dentro de un mo-
delo de desamrollo hacia afuera, que s6lo tendfa a beneficiar a las €lites
de las capas populares obreras empleadas en las grandes empresas mo-
dernas del sector piblico (petr6leo, acero, armamentos, productos qui-
micos, centrales hidroeléctricos, etc.) y en las multinacionales, asf co-
mo los pequefios y medianos empleados de la burocracia estatal.

c) Naturalmente, las capas campesinas y las masas urbanas sin
empleo “moderno”, recibieron pocos beneficios de estos grandes gas-
tos, por lo menos directamente, aunque no se puede negar que siempre
hubo “efectos de rebalse” y reparto de migajas. De los préstamos pode-
mos suponer que se beneficiaron principalmente los que siempre se han
beneficiado de Ia creaci6n de riqueza en sociedades oligérquicas, por-
que poseen los instrumentos de apropiacién de la riqueza que se produ-
ce en sus pafses.

d) Se beneficiaron particularmente todos aquellos latinoamerica-
nos a quienes el endeudamiento piblico de sus pafses les permiti6 au-
mentar (0 inaugurar) sus dépésitos en los mismos bancos que estaban
concediendo los créditos, de manera que podemos suponer que una bue-
na parte de la deuda consiste en préstamos que nunca abandonaron el
banco de origen, sino que simplemente pasaronde la cuenta general del
banco a las cuentas privadas de algunos ciudadanos latinoamericanos.
Porestarazén se llamaaveces alos préstamos de Latino América “prés-
tamos de ida y vuelta” (vista 1a cosa desde la 6ptica de los bancos, na-
turalmente). Esto hay que tenerlo en cuenta para repartir en el interior
de las sociedades latinoamericanas, el peso de ajuste a la nueva situa-
cién.

2.3. El crecimiento fantasmagérico de ]ﬂ deuda

a) Endeudar a América Latina para desendeudar a USA

Entre 1978 y 1982 ladeuda externa latinoamericana se convirti6 en
una deuda que creci6 como laespuma, como consecuencia de decisio-
nes que se tomaron en otros pafses. Ronald Reagan, un presidente que

" fue elegido, entre otras cosas, por la promesa de que reducirfa a su mf-

nima expresién el déficit fiscal que habfa heredado del presidente Car-

- ter, elev6 ese mismo déficit con su polftica de rearme, haciéndolo pa-

sar del 2,0% del PNB, (en 1980), al 61% (en 1983), llegando en la ac-

. tualidad a 200.000 millones de d6lares, y haciendo de los Estados Uni-

dos uno de los principales pafses deudores del mundo, con deudas co-
losales que suman ya cientos de miles de millones de d6lares. La finan-
ciacién de este déficit atrajo alos Estados Unidos ahorros instituciona-
les de todos los continentes, estimulados por los altos tipos de interés
que ofrecfa la deuda piblica americana, y por la confianza que el pre- -

. sidente Reagan inspiraba a los capitalistas-de todo el mundo.

El déficit fiscal norteamericano se pudo financiar asf con dinero a-
jeno, un dinero que convenia continuar atrayendo para que no faltara a
las empresas privadas norteamericanas, a pesar de una politica mone-
taria excesivamente restrictiva. Por eso se mantuvieron altos los tipos
de interés, que en su aspecto pasivo representan la remuneracién de los
fondos que aflufan a los Estados Unidos. Pero los aumentos nominales
del tipo de interés con una tasa de inflacién decreciente significan ne-
cesariamente aumentos mayores de latasade interés real, que mide més
precisamente el costo del dinero.-

Ya es sabido que la elevacién de los hpos de interés en los Estados
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Unidos y en todos los mercados de eurod6lares increment autométi-
camente el servicio de la deuda latinoamericana. Paralelamente, 1a de-
manda de titulos de 1a deuda ptiblica americana, que, como es natural,

estin denominados en d6lares, hizo aumentar por encima de todas las
previsiones el valor del délar, lo cual de nuevo elevé el monto de mo-

nedanacional que habfa que destinar a pagar unadeudade unacantidad -

fija de délares cosa que no era siempre el caso.

b El nomiﬂallsmo del valor del dinero

Aunque 1a elevaci6n del d6lar ofreci6 una ventaja para las exporta-
ciones no tradicionales -manufacturas principalmente— de algunos pa-
fses de América Latina m4s desarrollados industrialmente, la sobreva-
loraci6n del d6lar no tuvo en todos los casos un influjo positivo sobre
el comercio exterior de la regién. Los pafses se encontraron debiendo
cantidades fabulosas expresadas en moneda nacional por obra y gracia

del desorden fiscal del gobierno de Reagan y el descontrol de los mer-

¢ados financieros. Segtin algunos c4lculos tentativos, 1a deuda externa
latinoamericana crecié en 20,000 millones de d6lares entre 1981 y
1983, debxdo exclusivamente a los incrementos del tipo de interés y a
1a sobrévaloracién del d6lar. El aumento fue proporcionalmente mayor
en los pafses que habfan contratado hasta el 70% de sus préstamos a ti-
pos variables. '

2.4, El decrecimiento de las posibilidades de los deudores
a) La imposibilidad de exportar -

Al comenzar 1a década de los ochenta se da una contraccién del co-
mercio internacional. Los paifses industrializados reducen substancial-
mente el volumen de sus importaciones, que todaviaen el perfodo 1978-
1979 habfan crecido a un ritmo del 8.5%, de 1980 a 1982 se reducen en
un 1.5% de promedio anual, aumentando s6lo el valor de sus importa-
ciones petroleras —los que se vefan obligados a hacerlas, naturalmen-
te-. Las politicas recesivas de los afios inmediatamente anteriores, en el

intento de restablecer los equilibrios desbaratados por la inflacién inter- *

nacional y el aumento de los precios del petr6leo, acabaron afectando
al comercio internacional. Son los afios de ajuste en los paises de 1aOC-
.DE, que consiste generalmente en limitar el gasto pablico, reducir el
crecimiento de los salarios y contener dentro de unos limites prefijados
el aumento de 1a masa monetaria. Todo esto lleva a una reduccién del
gasto global de un pafs con unaincidencia muy grande enel gasto enim-
portaciones. '

b) La devaluacién de las rlquezas de los pafses endeudados

Por otra parte 1a oferta de los productos que los paises latinoameri-
canos venden a los pafses industrializados, y que consiste en su mayo-
rfa en productos primarios (metales, alimentos no elaborados y fibras
naturales) continuaba creciendo como respuesta a los precios elevados

-de 1977 a 1980. La produccién de muchas de estas materias primas tar-
da en résponder a los estimulos de una subida de precios (como el ca-
fé, que Jo hace cinco afios después), de manera que los frutos de deci-
siones tomadas con precios altos comienzan a aparecer cuando los pre-
cios ya han comenzado a bajar. Al mismo tiempo y como resultado de
laelevaci6n de los tipos de interés y del consiguiente encarecimiento de
los créditos, se hace menos rentable el acumular las reservas de mate-
rias primas que en otros tiempos se consideraban normales. En efecto:
la inmovilizacién de los fondos necesarios para adquirir y conservar

grandes cantidades de materias primas, cuando, por otra parte, no se’

prevé escasez de ellas ni aumentos de precios sino todo lo contrario, re-
sulta excesivamente costosa, por 1o menos en términos de costos de o
“portunidad. :

.

Como resultado de estas acciones conjuntas de la demanda y 1a o-
ferta en los mercados de materias primas, sus precios comienzan ades-
cender; con ello se deterioran los términos de intercambio de los pafses

"exportadores de materias primas y el poder de compra que sus expox-

taciones tienen en los mercados internacionales. El fndice de los térmi-
nos de intercambio, tomando su valor en 1980 como base = 100, es ya
en 1983 de 78.5, lo que supone un descenso de 21.5 puntos en tres afios
y en 1986 era del 35%. El resultado es que los pafses exportadores de
materias primas tienen que esforzarse en vender més y m4s en los mer-
cados internacionales simplemente para mantener el nivel anterior de
sus importaciones, 0, mis en general, de sus ingresos. Eso lleva alos di-
versos pafses exportadores a una feroz competencia entre vendedores
que deprime m4s el precio, saturando el mercado de productos prima-
rios y empujéndoles a 1a baja en una espiral depresiva. )
Incluso 1a OPEP, la organizacién de los paises productores de petr6-
leo, que habfa mantenido su poder hasta llevar el precio medio del cru-
s0 a 34 d6lares el barril en 1981, comienza a sentir 1a competencia de
otros productores no mtegrados enlaorganizaci6n. Su produccién con-
juntapasaarepresentar unapartecadavez men cciénmun-
dial, con lo cual disminuye “paralelamente” su dominio del mercado.
Por otra parte, las medidas para el ahorro de energfa en general y de pe-
tréleo en particular, puestas en practicas por laInternacional Energy A-
gency (una organizacién nacida para enfrentar la “amenaza” de la O-
PEP), afiadidas al menor consumo (derivado de la contraccién de la ac-
tividad econémica en los pafses industrializados), llevaron inevitable-
mente a una substancial reduccién de la demanda de petréleo. Asf co-
mienza el petréleo a inundar los mercados. El precio del petréleo lati-
noamericano llega a un méximo en 1981 y desde ese momento comien-

"za la cafda, a un ritmo lento primero, para acelerarse tal y como lo es-

tamos presenciando estos dfas. En tres afios el precio del crudo se esta-
biliza en torno a los 16 d6lares el barril. v .

.
v

2.5, Balance

En esta narracién aparecen varios protagonistas:

a) las empresas privadas y los gobiernos, que, o bien se endeudaron
directamente o bien avalaron los créditos de los privados;

b) los grandes bancos internacionales, que se vieron en la necesidad ‘
de dar salida a sus enormes depésitos.

c) los bancos m4s pequeiios que fueron arrastrados por los primeros
y por su propia codicia a la aventura del financiamiento del desarrollo;

d) los gobiernos de los pafses industrializados, que, por una parte,
despejaron el campo del financiamiento del desarrollo (que tradicional-
mente se habfa hecho con los fondos oficiales multilaterales y bilatera-
les) al lucro privado de sus bancos, y, por otra, con sus politicas rece-
sivas y proteccionistas crearon unas condiciones dificiles para laexpor-
tacién de los paises deudores;

€) y muy especialmente el gobierno del presidente Reagan que con
supolitica de altos tipos de interés aument6 artificialmente la deudano-
minal de estos pafses.

También queda claro de esta narrativa que las mayorfas populares
asistieron pasivamente aeste proceso sin sacar apenas ventajas del mis-

" mo.

3. LOSLIMITES DE LA OBLIGACION DE PAGARO “NEMO
DAT QUOD NON HABET” *

N ’

3.1. Primeros avisos

En verano de 1982, México di6 un susto enorme a la banca interna-
cional, al declarar que no puede hacer frente a los pagos de intereses de -
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su deuda.extema y solicita una renegociacién de los plazos y nuevos '

préstamos para poder responder a sus obligaciones. La reciente mora-
toria de Brasil (febrero 1987) ha sido en comparacién un juego de ni-
fios. El auge de laeconomia mexicana de 1978 a 1981 estuvo basado en
un rdpido crecimiento de los ingresos derivados del petr6leo y un ele-
vado gasto ptiblico y privado, que hizo aumentar el ingreso per c4pita
encasiel25% y redujo substancialmente el desempleo. El gobierno, pa-
‘ra contrarrestar las fuertes presiones inflacionistas que el gasto estaba
generando, permiti6 que la tasa de cambio continuara sobrevaioréndo-
se, con lo cual se mantenfan “contra natura” las importanciones a un ni-
vel muy elevado. La estrategia de desarrollo comenz6 a fallar a media-
dos de 1981, cuando con el descenso de los precios del petréleo los in-
gresos por exportaciones no llegan a 1a meta establecida. Para llenar el
vacfo'se aceler6 el proceso.de endeudamiento, pero a tipos més altos y
plazos mis cortos. En esa época y especulando sobre una inevitable de-
valuacién del peso, comienza un considerable fuga de capitales. La cri-
sis mexicana se puso de manifiesto en febrero de 1982, cuando se de-
valué el peso en casi un 67%, sin que esta medida fuéra capaz de dete-
ner la huida de capitales. En abril el gobiemo anunci6 un programa de
ajuste para combatir la crisis. El programa-estaba a medio realizar,
cuando se vi6 claro que el pafs no.tenfa divisas suficientes para hacer
frente al pago de la deuda externa. "
Brasil también tuvo problemas en 1982, partxcularmente en el sec-
tor exterior, que es donde se obtienen los medios de pago para respon-
der a la deuda externa. Aunque las exportaciones declinaron en un
13,4% en 1982, Brasil logr6 un superaviten la balanza comercial de 778
millones de d6lares, queresultabalatercera parte delde 1981 y muy por
debajo de la meta de 3.000 millones que posibilitarfan pagar las obliga-
ciones de la deuda externa. El pais comenzd a tener dificultades para
contratar nuevos préstamos en los mercados internacionales. A finales
de afio el gobierno declaraba la necesidad de una renegociacién en la
misma linea que habfa propuesto Méxxco y habfan aceptado los bancos
acreedores. .
Los sustos de México y Brasil obligaron a labanca mtzmacxonal es-
‘pecialmente a la banca norteamericana, a tomar conciencia de 1a vulne-
rabilidad que habfan generado en sus bélances con los préstamos a pa-
{ses como México y Brasil, y a otros tan diversos, como Polonia, Yu-
goeslavia, Egipto, Indonesia, Turqufa, Nigeria, etc..., adem4s de la ma-
yor parte de los pafses latinoamericanos grandes. El problema era que
los mayores bancos ameficanos (Chase Manhattan, Citicorp, Bank of
America, Morgan, Guarantee, Manufactures Hannover, etc.) tenfan un
volumen de préstamos a estos pafses varias veces superior a su capital
propio. Los préstamos son activos para los bancos, en la medida en que

_ los depésitos a ellos confiados, que son sus pasivos, se colocanen ope-

raciones de los bancos. La relacién entre el thonto total de préstamos
que-un banco puede hacer y su capital propio est4 regulada por las le-
yes bancarias de cada pafs. En todos ellos los préstamos totales son va-

rias veces superiores al capital, o recursos propios, oscilando enl:re tres

o cinco veces segin los pafses.

El impago de los intereses de los préstamos hechos a México y Bra-
si] hubiera obligado a muchos bancos norteamericanos a dedicar una
gran parte de los ingresos por inversiones a compensar las pérdidas de

los “nonperforming-loans”, o activos-no-operantes, condicién que la

legislacién bancaria norteamericana da a los préstamos que después de
90 dfas de la fecha establecida para el pago de intereses no han genera-
do ningfin pago. La aplicaci6n de la condici6n de “nonperforming” a u-
na buena parte de los activos de los bancos hubiera significado-una drés-
tica reducci6n de los ingresos, un aumento de los fondos que tienen que
serdestinados tanto a aumentar las reservas contra malos préstamos co-
mo a reforzar la base de capital propio, y finalmente una disminucién
de los beneficios, seguidos de una bajaen la cotizacién en bolsaylacon-

_ secuencia final de una eventual pérdida de confianza en el banco por

~LRetE 5 arte de los que han colocado en €l sus dep6sitos, 1o que podria llevar

.
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a una catéstrofe financiera.

3.2. Reacciones de los acreedores

- El¢ierre de esta “ventana de vulnerabilidad” necesitaba tiempo. A,
partir de mediados de 1982 1a banca internacional se empefi6 en una ac-
tividad frenética para comprar tiempo, el tiempo necesario para robus-
tecer las reservas contra malos préstamos, fortalecer la base de recur-
sos propios ¥ salvar la cara ante los accionistas y 1a bolsa. Para ello e-
ra preciso que los préstamos no dejaran de ser activos. El pago del ca-
pital dej6 de interesar por el momento y la atenci6n de los bancos se con-
centré en la manerade dar a los pafses deudores medios para seguir pa-
gando los intereses de los préstamos.-Era 1a condici6n para que las au-
toridades bancarias siguieran consideréndolos *“performing”, es decir
vivos u operantes.

- Asf comienza esa especie de ruleta rusa que al hombre de la calle le

parece uit juego sin sentido, el juego de la fegsu'uctilracidn de los prés-

" tamos, que consiste fundamentalmente en prolongar los plazos de ven-
cimiénto ala vez que se dan nuevos préstamos para poder pagar los in-
tereses de los préstamos antiguos. Estos nuevos préstamos no s6lo se
dieron en unas condiciones més severas, (plazos més cortos y “spreads”
més amplios) por darse a clientes ya claramente en problemas, sino que*
se concedieron bajo la condicién de que los gobiernos deudores acep-
taran laentrada én escena de la Gnica instancia que podfa imponer a Es-
tados soberanos las politicas econ6micas adecuadas para asegurar su
solvencia internacional, cosa que est4 fuera del alcance de los bancos :
pnvados

Esta instancia que intervino en lugar de los bancos es, naturalmen-
te, el Fondo Monetario Internacional: E1 FMI habfa estado ejerciendo

. lo que se llama la prerrogativa de 1a “condicionalidad” sobre todo con
los pafses llenos de problemas financieros del Tercer Mundo. En virtud
de esta condicionalidad, el FMI puede cond1c1onar laconcesiénde cré-
ditos para resolver problemas de balanza de pagos aque los gobiernos
adoptaran las politicas de “saneamiento” financiero —més tarde lo 1la-
marfan “ajuste”’— que el Fondo considerara més convenientes, A partir
deé 1982 los bancos acreedores comenzaron a adoptar la préctica de e-
xigir a los gobiernos un compromiso con el FMI previo a la concesién:
delos “créditos-puente”, o aquellos necesarios para pagar 10s intereses.
De esta manera la distancia entre instituciones privadas y Estados so-
beranos qued6 salvada por la intervencién del FMI. Asf entra en esce-
na otro actor del drama. S

ElFondo comenz6 a presionar a los pafses para que imitaran el mo-
delo de ajuste activo y pasivo, que afios atr4s habjan comenzado a im-
plementar los pafses de 1a OCDE, en otro contexto totalmente diverso.
Nosotros en Espafia, que estamos en medio de este proceso de ajuste,
conocemos larecetauniversal: congelaciénde salariosrealesy, sies po-
sible, rebajarlos; reducci6n del gasto pablico para reducir el déficit fis-
cal; supresién de subsidios a ciertos bienes y servicios de primera ne-
cesidad, que incrementaban los gastos pblicos por motivos polfticos o
demagégicos; elevacion de los tipos de interés y devaluaci6n de la mo-

- neda; recortar las dimensiones del sector pblico con un proceso de pri-
vatizaci6n; reduccion de las plantillas de las empresas pdblicas; favo-
recer el ahorro y la inversi6n privada, quitando las trabas a la inversién
directa internacional, etc. Un conjunto de medidas que se suelen resu- .
mir en ]la metéfora de “apretarse el cinturén”, cuando en realidad sélo
acaban apretdndoselo las capas populares y.los beneficiarios de las es-

-casas medidas de la "economia del bienestar” que se dan hoy en dfaen

_ América Latina. :

4. EL SACRIFICIO DEL DESARROLLO FUTURO

a) ¢(Pagar con nuevo endetdamiento?

-
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* Lareestructuracién de la deuda externa es una operacién compleja
en la que hay que conjugar tanto los intereses —no siempre armoniza-
dos-de la gran y pequeiia banca internacional como las necesidades de
crecimiento de los pafses endeudados.

Esta reestructuracién incluye normalmente préstamos nuevos, que
suponen para los bancos un aumento del coeficiente de riesgo y que, por
lo tanto, se cobran a unos precios elevadfsimos. A estos términos, los
pafses deudores tampoco pueden aceptar muchos créditos nuevos. La
primera ronda de restructuracién result6 muy cara, afiadiendo riesgos
a los nuevos.y antiguos créditos con aquellas mismas medidas con las
que se intentaba paliar los riesgos.

b) No poder pagar con la propia riqueza Vo

81 diffcil resultaba el pago de ladeuda, en el frente financiero, tam-
bién comenzaron a complicarse las cosas en el frente del comercio de
mercancias. En Estados Unidos, alarmados por los crecientes déficits
en la balanza comercial y en la balanza de cuenta corriente, los congre-
sistas comietizan a pedir, proponer y a aprobar, a pesar de la resisten-
cia del presidente, legislacién para contrarrestar los dafios que la com-
petencia del Jap6n, los pafses de 1a Cuenca del Pacifico, Corea del Sur,
Taiwan, Hong-Kong, Singapur, ademds de México y Brasil, estaban
causando a grandes e importantes sectores industriales del pais: acero,
aytomoviles, electr6nica, textiles y confecciones, cueros y zaj)atoé, ob-
jetos de deporte, etc.

Eldafio se derivaba, naturalmente, de la elevacxén misma del d6lar

'Estados Unidos, que consideran al Jap6n como el pafs miés proteccio-
nista de la tierra. Pero el J ap6n somos todos, porque Europa, 1a Comu-
nidad Econ6mica Europa, es también un coto cerrado a las exportacio-
nes de América Latina. Resulta dificil exportar a la CEE tanto los-pro-
ductos tradicionales: cereales, came, az(icar, frutas, café, etc., como los
no tradicionales: textiles, por ejemplo, severamente coartadas por el
Multilibre Agreement, confecciones, productos de cuero, juguetes, a-

* cero, cemento y otros productos en que los pafses de reciente industria-

lizacién (los NICs, como se dice en inglés de Newly Industrialized
Countries) de América Latina comienza a ser competitivos en los mer-
cados mundiales. .
* Los aranceles sobre las manufacturas han sido reducidos en sucesi-
vas rondas de negociacién y cada vez son menos usados para restringir
el comercio internacional. Sin embargo, la importancia de las barreras

" no arancelarias (NTBs, del inglés Non-Tariff-Barriers) ha ido aumen-

conrespecto aotras monedas, que hacfa invendibles las mercancfasnor- |

teamericanas fuera de los Estados Unidos, mientras que abaratabaenor-

memente las importaciones que provenfan del resto del mundo. Desde
1983 hasta nuestros dfas ha tenido lugar el “boom” de las importacio-
nesen los Estados Unidos, al que han concurrido 1a sobrevaloracién del
délar y el resurgimiento de 1a economia norteamericana a mediados de
. 1983, gracias no a la supuesta eficacia de la economia de la oferta, si-

no a las medidas de corte keynesiano, segln ha explicado en repetidas
ocasiones el Premio Nobel Paul A. Samuelson: una politica fiscal ex-
pansiva con una ciertarelaj acxén no confesada, del crecimiento mone-
tario. :

En estas circunstancias el proteccionismo cierrala tenaza que aprie-
ta alos pafses deudores, porque, I6gicamente, éstos no pueden pagar la
" deuda si no exportan o si no les dan nuevos préstamos —que no es una

solucién definitiva. Los pafses de.América Latina aprovecharon bas-
tante bien 1as oportunidades que ofrecfa Estados Unidos y exportaron
como nunca a aquel mercado. La balanza comercial de 1a regién regis-
tré considerables superavits, 31.500 millones de d6lares en 1983,
38.750 millones en 1984 y 34.300 millones en 1985. Especialmente, los
grandes deudores consiguieron cambiar la tendencia de sus pagos inter-
nacionales y generaron significativos superavits: México consigui6 un
méximo de'13.700 millones en 1983 y Brasil otro de 15.400 el mismo
afio. Sin embargo, estos mismos éxitos en la exportacién provocaron la
reacci6n de los pafses en cuyos mercados aumentaban las exportacio-
nes latinoamericanas. Aunque el principal destinatario de las medidas
, proteccionistas era Jap6n y después los pafses asiéticos, América Lati-
natambién sinti6 la ola proteccionista. Las exportaciones de acero de
Brasil'y México se vieron reducidas por los “voluntary export res-
traints” (o limitaciones voluntarias de las exportaciones),que los mis-
mos exportadores se imponfan bajo la amenaza implfcita de ver sus ex-

tando. E1 Banco Mundial ha estimado que los pafses industrializados a-
plican barreras no arancelarias al 13% de sus importanciones totales.
Un experto en cuestiones comerciales, William Cline, ha mostrado que
de 1978 a 1981 la proporci6n de importaciones de manufacturas de Es-
tados Unidos afectada por NTBs era del 45%. La correspondiente pro-
porcién para la Repdblica Federal de-Alemania es de 28%, para Fran-
cia el 40%, para Gran Bretafia ¢l 26% y finalmente para el Japén 22%.
Las importaciones provenientes de pafses subdesarrollados eran afec-
tadas por las NTBs en proporciones que van del 43% en Estados Uni-
dos hasta el 24% en Gran Bretafia.

5. LOS COSTOS DE PAGAR LA DEUDA AJENA

Que los.costos de 1a deuda de 1as minorfas burocréticas, militares y

-delos negocios, se hacfan recaer sobre las mayorfas populares de las na-

ciones latinoamericanas, se comenz6 a notar muy pronto por las protes-
tas calleJeras en Lima, Santo Domingo, Sao Paulo, Guatemalaetc. Las
medidas de austeridad, resultaban sumamente impopulares porque car-
gaban su peso desproporcionalmente sobre los tenues mecanismos de .
redistribucién que funcionan en los paises latinoamericanos. Las sub-
‘venciones a los productos de primera necesidad o al transporte popular
sufrieron los rigores del ajuste; los tipos de interés se dispararon a las
nubes, haciendo imposible la vida a los pequefios comercios que traba-
jan a crédito y frenando la construcci6n de viviendas que tanto emple-
o genera, por 1o menos por aquellas latitudes.

Las poblaciones resistieron sin mayores protestas el envite de los
precios y la reducci6n de los salarios reales, asi como la reduccién de
importaciones vitales para la inversién y el crecimiento, gracias a lai-

" Iusién por consolidar las democracxas que después de muchos afiosde .

0

portaciones sometidas a un arancel “defensivo”, del tipo que permite el -

GATT, cuando se dan dafios constatables a ciertos sectores productivos
de un pafs.

Jap6n, por su parte, mantuvo en este periodo su tradlcxonal politica:

de restnngu' el acceso a sus mercados de las exportaciones del Tercer
Mundo ~y del Primer Mundo también- por lo que se ha atrafdo las cri-
ticas de los demas pafses industrializados yespecialmente las iras de los

dictadura mllltar comenzaban a florecer en Argentina, Uruguay, Bra-
sil, y por robustecer el gobierno de’izquierdas en-Perd.

Pero pronto se vio que el problema de 1a deuda era un problema po-
litico de primera magnitud, que no podfa reducirse, ni en los andlisis ni
alahora de disefiar soluciones, aun problema de liquidez pasajera que
concernfa exclusivamente a los bancos acreedores y a algunos sectores
gubernamentales de los pafses endeudados. Era un problema que no po-
dfadejarse a banqueros, como dirfael mismo Henry Kissinger, sino que
debfa politizarse correctamente para tener en cuenta las dimensiones
politicas que afectaban a todos los aspectos de la vida pGblica del con--
tinente americano. El problema no era, pues, un problema de liquidez,
ni siquiera un puro problema de insolvencia, que hubiera quedado enla
esfera de la economia, sino un problema que afectaba a todos los me-
canismos de poder que habian hecho posible el regreso de América La-
tina a la democracia y que ahora se vefan amenazados por el efecto de-
sestabilizador de unas politicas, de l6gica impecable en la teorfa, pero
cuya aplicacién producia unos costps sociales mayores de los que las
frégiles democracias latinoamericanas podfan soportar. '

La exploracxén de vias de soluci¢n es més bien deprimente. Los me-
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canismos que funcionan hasta ahora para soluclonar el pmblema son

mds bicn vias para perpetuarlo. No es posible la solucién teérica o es-

trictamente legal de pagar a como dé lugar. No todas las propuestas pa-

rasalir de apuros momenténeos representan soluciones durables al pro-

blema de la deuda y a los condicionantes profundos que lo han genera-
- do. Las soluciones propuestas son varias:

a) laque formul6 Fidel Castro en el Encuentro de La Habana s0-
bre la Deuda Externa de América Latina y el Caribe, quien, partiendo
dc la conviccién de que 1a deuda no se puede pagar, propuso una nego-

. ciacién con los pafses industrializados para llegar a un nuevo orden la-
tinoamericano e inlemacional‘ lo tinico que la solucionarfa definitiva-
mente. ]

b) clmarco global paralas negociaciones “caso porcaso” del Con-
scnso de Cartagena. .

¢) lasoluciénde Alan Garcia de dedxcar solamente el 10% de las
ganancias de las exportaciones a las obligaciones de la deuda. Una li-

" mitaci6n, que de hecho no ha cumplido en 1985, en parte, quiz4, por-

rrumbe de los precios del petréleo ha creado a algunos eminentes deu-
dores como México, Venezuela, Nigeria y Egipto. Repitieron, eso sf,
que el enfoque de la solucién tiene que ser el de “caso por caso”, para
disiparlas dudas y quitar las esperanzas de que los grandes de este mun-
do pudieran tolerar un principio de negocién global o cualquier sombra
de un enfoque de fuerza. En algunas instancias del mundo industriali-
zado parece que interesa més que los deudores no se unan que el que pa-
guen sus deudas. Tal como iban las cosas, 1a crisis de México, que fue
laprimera explosién del problemaen 1982, se harepetido aunque enes-
calamenor en Brasilen 1987. Los grandes bancos yaest4n practicamen-
te a salvo, pero los intereses geo-estratégicos de los Estados Unidos en
América Latina estardn en mayor peligro que nunca, si México hace
suspensi6n de pagos. Podemos contar con otra nueva ronda de solucio-
nes desesperadas y parciales que no arreglardn nada y s6lo darén lara-
z6n alos que proponen soluciones més radicales. El problemadeladeu-
da externa latinoamericana sigue abierto.

quc ha comprendido que de esta manera se acumula la deudarepudia- g, CRITERIOS PARA UN JUICIO ETICO DE LA SITUACION

da al ritmo del tipo de interés. -

Hahabido propuestas para transformar la deuda, es decxr, paracam-

biar en parte sus agentes, en parte su naturaleza, y asegurar asf en todo
¢aso que no sufran los bancos por una posible insolvencia generaliza-

dadc los deudores. Muchos de los proyectos que se propusieron en los

dias inmediatamente posteriores al pénico de finales del 1982 preten-

den socializar e internacionalizar la deuda, reconociendo que, enelme-

jor de los casos, la situacién tal como estaba planteada en aquel momen-
10 era un juego “suma-cero” (donde uno gana y el otro pierde), aunque
también pudiera haber sido uno de suma negativa, es decir, que los dos
contendientes perdieran. El an4lisis se centra en las propuestas del ban-
quero Zombanakis, una propuesta hecha famosa por su publicacién en
The Economist, y ladel econormsta de Columbia, Peter B. Kenen, que
inspiré muchas variantes. En ‘ellas se da a las instituciones multilatera-
les, en concreto al Fondo Monetario Internacional y al Banco Mundial,
segln los casos, un papel decisivo en la transformaci6n de los acreedo-

" tesde América Latinade privados en piblicos. Lo cual tendrfa el bene-
ficio adicional de permitir plazos méis cémodos para el pago de las o-
bligaciones de la deuda.

Las propuestas m4s recientes, todaviaen la linea dela lransforma-
ci6n, atienden algo més alas necesidades de inversién de los paises deu-
dores. La més sonada se llama Plan Baker, el plan que el Secretario del
Tesoro de los Estados Unidos present6 en octubre pasado en la reunién
conjunta del Fondo y del Banco Mundial en Seul. Consiste fundamen-
talmente en destinar, durante los tres préximos afios, 29.000 millones
de délares, de los bancos privados, las instituciones multilaterales de
crédito y algunos gobiernos, a nuevos préstamos paralos pafses del Ter-
cer Mundo con mayores problemas de deuda. La propuesta es modes-
taen vista de las ingentes necesidades de financiacién de los 16 pafses
deudores elegidos para comenzar el Plan, e inc6émoda para los bancos
menores, que no quieren hacer nuevos préstamos a deudores con pro-
blemas. Pero es importante, porque supone un reconocimiento, aunque

todavfa timido, por parte del gobierno de los Estados Unidos de que el |
problema rebasa la esfera de los negocios privados, en la que el gobier-- -
no no debe intervenir, y constituye una preocupacién global, de 1a que

el gobierno de los Estados Unidos no se puede desentender. En el con-
texto de la respuesta de los bancos al plan Baker se examinan los pro-
blemas que estéd teniendo en la actualidad 1a banca norteamericana, u-
na hidra de tres cabezas: el Sistema Federal de Crédito Agricola, los

bancos petroleros de Texas y Oklahoma y los préstamos al Tercer Mun-
do; este climulo de problemas ha hecho al gobierno norteamericano ser

menos doctrinario y mis preocupado con lo que est4 pasando en el sis-
tema bancario del pafs.

Sin embargo, en la Cumbre de Tokio (mayo 1986) ni enla de Parfs
(febrero 1987) nada se acord6 que pudiera aliviar el problemaque el de-
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Primero: una cosa tiene que quedar clara después de este an4lisis:
que las mayorias populares no deben cargar con el peso de la solucién
al conjunto de problemas que ha generado el endeudamiento externo de
los pafses latinoamericanos.

Segundo: también es claro que no nos encontramos ante un simple
contrato de préstamo, en que el principio del reconocimiento y pago de
la deuda adquirida puede ser respetado con tal que exista la voluntad de
hacerlo. El problema se hahecho global, interesando aspectos vitales de
la superviviencia econémicayy la viabilidad de la’ democracxa enlos pa-
ises deudores.

Tercero: es asimismo evidente que hay varias responsab\lhdades
comparudas en el surgimiento y agravacién del fenémeno y que por lo
tanto debe haber un reparto equitativo de cargas a la hora de buscar so-
luciones. Esto se afirma no s6lo desde un punto de vista normativo, é-
tico o moral, sino desde unpunto de vista positivo y técnico, porque, si
no se soluciona asf, no se podré solucionar de ninguna manera. Es es-
pecialmente importante que los gobiernos de los pafses industrializa-
dos, y sobre'todo el de los Estados Unidos, reconozcan la responsabi-
lidad en que incurrieron al dar facilidades y fomentar las actividades
crediticias de los grandes bancos. Por su parte, los bancos, grandes y pe-
queiios, que se embarcaron imprudentcmente, sin buenos an4lisis y sin
coordinacién ni-informacién adecuadas, en una operacién que prome-
tfa grandes ganancias, pero implicaba riesgos nuevos, carguen con las
consecuencias de sus errores de juicio. Esto significaque los bancos de-
bieran aceptar las sanciones del mercado como pérdida de beneficios.

Finalmente, las instituciones internacionales, Fondo Monetario y
Banco Mundial, deben dedicarse a solucionar equilibradamente el pro--
blema global y no solamente a salvaguardar la solidez de los grandes
bancos internacionales. Sus responsabilidades se extienden también al
bienestar econémico de los pafses miembros menos poderosos. Serfa
muy de desear que las soluciones que estos organismos proponen no lie-
varan al endurecmnento de las condiciones de vidade las mayorias po-
pulares.

En consecuencia, mientras no haya voluntad de poner en marcha un
proceso global de solucién en que participen todos los responsables, no
se puede exigir a los pafses deudores que emprendan acciones unilate-
rales y parciales, como serfa‘cumplir con el servicio de la deuda, por-
que no se dan las demés condiciones que darfan sentido econ6mico y é-
tico a estas acciones. Pedirles otra cosa es pedirles que procedan a su
propia destruccién.

(Tomado de: DE SEBASTIAN, Luis, y GONZALEZ FAU§, José
Ignacio: Deuda del Tercer Mundo y Etica Cristiana. ;jPagar o no pagar?
Cuadernos «Cristianismo y Justicia». Barcelona (Espafia), 1987)




