;. Conversién de la deuda

en inversion o embargo

del patrimonio nacional?

Victor Alvarez

* El proceso de convertir
deuda externa en capital
presenta dos
modalidades:

capitalizacion directa de Ia

acreencia, compra de la
deuda que se estd ‘
rematando en el mercado
secundario

* La deuda venezolana se
estd cotizando
actualmente en el
mercado al cincuenta por
ciento de su valor.

* El dilema esta muy claro:
o se honran los
compromisos
internacionales en
detrimento de las

_ necesidades del pais, o se
introduce un viraje radical
en el manejo de la deuda.

* Si Venezuela hubiera
litigado en torno a la
ilegalidad de una buena
parte de su deuda, los
acreedores no habrian
tenido amparo legal para
formular sus reclamos de

pago.
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Con la idea de aliviar el déficit en
la Balanza de Pagos se ha venido pro-
poniendo una amplia gama de alter-
nativas que van desde la posibilidad
de conformar un vasto sector exporta-
dor hasta la necesidad de introducir
un cambio radical en el manejo de la
deuda externa. Estas alternativas in-
cluyen la busqueda de nuevas co-
rrientes de “dinero fresco”, las cartas
de crédito, colocacion de bonos de la
deuda publica en el mercado financie-
ro internacional, la venta de oro no
monetarioy, por ultimo, la posibilidad
real de comenzar a convertir la deuda
externa en inversién.

MODALIDADES DE LA INVERSION
Este es un proceso a traves del

cual una acreencia en moneda ex-
tranjera puede convertirse en una in-

| versi6n en activos del pais deudor. En

otras palabras, los paises endeuda-
dos al optar por esta modalidad esta-
ran entregando parte de su patrimo-
nio a la banca internacional, la cual
‘dejara de ser acrce2 >~ de los paises y
empresas endeudadas para transfor-
marse en un flamante socio, copropie-
tario de los activos del pais y que, en
consecuencia, podra participar en la
reparticion de utilidades y en la toma
de las decisiones estratégicas que se-
a necesario ejecutar.

Este proceso de convertir deuda
externa en capital presenta funda-
mentalmente dos modalidades. Una
de ellas es la capitalizacion directa de
la acreencia en laempresa ala cual se
le otorg6 el préstamo. De esta forma, el

‘banco que concedi6 el crédito trans-

formara el mismo en una participa-
-ci6én accionaria equivalente al monto
del préstamo que resuelva convertir
en inversion. En tales circunstancias,
el banco acreedor ya no percibira inte-
reses por el préstamo otorgado, toda
vez que éste ha sido canjeado por ac-
ciones, sino que podra participar enla
distribucién de las ganancias de la

empresa. La otra modalidad consiste
en que un inversionista compre la
deuda que se esta rematando en el
mercado secundario la cual luego es

" reconocida y pagada por parte del pa-

is deudor ‘por el 100 por ciento de su
valor nominal en moneda nacional.
Luego entonces, con el monto de boli-
vares que recibe el inversionista ex-
tranjero podra comprar acciones de
las empresas venezolanas endeuda-
das o de cualquiera otra en la bolsa de
valores, con lo cual se transformara
en socio de las mismas.

COTIZACION EXTERNA. -
DE LA DEUDA

La cotizacion de la deuda externa
en el mercado secundario constituye
un indicador de la situacién econémi-
cay flnanciera en la que se encuentra
el pais deudor y, en consecuencia, po-
ne de manifiesto las verdaderas posi-
bilidades que tiene la banca acreedo-
ra de recuperar los préstamos otorga-
dos al pais en cuestion. Asi, en la me-
dida en que la crisis econérmica y fi-
nanciera de los paises endeudados se
agrave, la posibilidad real de recupe-
rar los recursos otorgados en calidad
de préstamos se alejaran cada vez
mas, por.lo que la cotizacion de dicha
deuda sera entonces muy bajay reve-
lara las dificultades de cada pais en
particular para pagar la deuda.

La Venezuela de hoy no es el caso
excepcional en el universo de los pai-
ses endeudados, tal como se pensé a-
nos atras. En ese entonces, la cotiza-
cién del petréleo se encontraba congi-
derablemente alta y tal circunstancia

‘se traducia en un enorme ingreso en

divisas que aparentemente bastaba
para cubrir los requerimientos de im-
portaciéon de la economia nacional y
pagar la deuda externa. Asi las cosas,
mientras la banca internacional mos-
traba cada vez mas interés por des-
prenderse de los préstamos que le ha-
bian otorgado a aquellos paises que se -
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hallaban en una franca situaciéon de
bancarrota y que se habian declarado
morosos, procediendo a rematar tales
acreencias en el mercado secundario
hasta con un 70 y 80 por ciento de
descuento —como llegé a ser el caso
del Perti—, ladeuda externa venezola-
na se cotizaba en un monto muy cer-
cano al 100 por ciento de su valor no-
minal.
No obstante, sobrevino la crisis
petrolera internacional, los precios
de los crudos se derrumbaron y Ve-
nezuela comenzd a parecerse cada
vez mas al resto de los paises en-
deudados de América Latina y el
Tercer Mundo en general donde el
dilema esta muy:claro: o se honran
los compromisos internacionales
en menoscabo y.detrimento de las
grandes necesidades del pais, o se
resuelve introducir un radical vira-
Jealmanejo que se havenido hacien-
do de la deuda en funcién de priorizar

las metas de crecimiento y'desarrollo

nacionales.

Obviamente, el creciente deterio-
ro de la capacidad de pago que ha ve-
nido sufriendo Venezuela, a partir del

estallido de 1la
crisis petrolera,
sehatraducidoa
SuVez en un sos-
tenido deterioro
de la cotizacién
de la deuda ex-
terna del pais, la
cual se encuen-
tra actualmente
enelorden del 50
por ciento. Por
supuesto, esta
es una de las cir-
cunstancias que
sentencia la im-
posibilidad de
obtener nuevas
corrientes de “di-
nero fresco”, to-
da vez que Ia banca mtemaclona] es-
ta en perfecto conocimiento de las di-
ficultades por las cuales atraviesa la
economia venezolana y entiende que
por cada délar nuevo que le preste al
pais apenas podra recuperar 50 cen-
tavos.

SUBSIDIO A LA INVERSION
EXTRANJERA

Es precisamente por esta cir-
cunstancia que en Venezuela ha co-

brado fuerza la idea de convertir una
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proporcién creciente de la deuda ex-
terna en capital o, lo que es lo mismo;
en participacion accionaria de la ban-
ca acreedora ¥ de los inversionistas

. extranjeros en la economia nacional.
No olvidemos que-al cotizarse la deu-
“da externa venezolana a un 50 por
ciento de su valor nominal, muchos
inversionistas se muestran tremen-
damente interesados en obtener par-

te de la misma toda vez que ésta sera -

reconocida por el 100 por ciento de su

valor nominal por parte del pais deu- .

dor, obteniendo asi un fabuloso sub-
sidio a su inversi6n el cual sera equi-
valente al diferencial entre el valor re-
aly el valor nominal a los que se coti-
za la deuda externa del pais.

Luego entonces, los grandes be-
neficiarios de este proceso de conver-
sion de deuda en capital o inversién
vendrian a ser la propia banca inter-
nacional que cambiaria sus acreen-
cias por acciones y los inversionistas
extranjeros que comprarian deuda
con descuento en el mecado secunda-
rio. En el caso de la banca internacio-
nal, al convertir ésta sus acreencias
por inversion directa en las empresas
endeudadas, estaria eliminando de

sus libros buena parte de la deuda
que considera riesgosa y hasta in-
cobrable, logrando asi un mejor
manejo de sus carteras. En el caso
de los inversionistas que compran
deuda en el mercado secundario,
los mismos estarian haciendo una
inversién altamente subsidiada ya
que estarian adquiriendo deuda
con un enorme descuento que lue-
go sera reconocida por todo el mon-
to de su valor nominal por parte del
pais deudor.
" ParaVenezuela, laintensificacién
de este proceso de conversién de deu-
da en inversion, inevitablemente ten-
dra que concluir en un indeseable
- proceso de desna-
' BB cionalizacién de
nuestra economi-
a. Por si fuera po-
co, esta opcién a
la larga no resuel-
ve el saldo negati-
vo que actual-
mente presenta la
Balanza de Pagos,
ya" que una vez
que la banca in-
ternacional y los
inversfonistas ex-
tranjeros comien-
cen a remitir sus
“dividendos a sus
paises sedes, las
presiones defici-
tarias se recrude-
ceran. No olvidemos que estos progra-
mas de conversion de la deuda en ca-
pital permiten al inversionista extran-
Jjero llevar a cabo un importante volu-
men de inversiones pero sin traer “di-
nero fresco”, toda vez que para eso e-
xisten las acreencias” breviamente
contraidas que éste ha comprado con,
un enorme descuento ¢ en el'mercado
secundario y que el pals deudor debe
pagar por el 100 por ciento de su va-
lor nominal,




ESTRATEGIA DE LA BANCA

El creciente interés por llevar a
cabo esta modalidad nos sugiere que
la estrategia de la banca internacional
desde un principio estaba lo suficien-
temente bien definida y resguardada
de todo riesgo. Evidenciado el afan de
convertir ladeuda en inversién, se en-
tiende claramente por qué la banca
procedi6é a endeudar de manera tan
discriminada a los paises de América
Latina y del Tercer Mundo en general,
aun en conocimiento de la debilitada
situacién econémicay financierade a-
quellos y de las enormes dificultades
que tendrian para cumplir con el ser-
vicio de la deuda una vez que se ven-
cleran los plazos para la cancelacion
de la misma:.
‘/ No olvidemos que en el caso de Ve:

nezuela, haja 1983 ni el Gobierno ni
ningtin organismo tenia conocimiento
delmonto totalde la deuda externadel
pais. Tuvo que declararse lanacién en
moratoria para que la ‘banca interna-
cional diera a conocer el descabellado
monto por el cual habian endeudado a

nia nacional. Se supo entonces de u-
nainmensa cantidad de compromisos
adquiridos sin ningan tipo de autori-
zacién por parte del Congreso de la
Repiblica o del Banco Central. Minis-
—terios, Institutos Auténomos, Gober-
naciones y una amplia gama de enti-

dades publicas solicitaban créditos o °

eran convencidas por los

Venezuela, negoclando asi la sobera-

brian tenido amparo legal para formu-
lar los reclamos de pago que por la vi-
a normal y ordinaria les fueron sumi-
samente reconocidos por parte de los
g?oemantes venezolanos.

/ Todo ese proceso no fue mas que
el inicio de una oscura y tétrica rela-
ci6n entre la banca internacional y los
responsables de los ministerios, insti-
tutos, gobernaciones y demas entida-
des solicitantes de crédito en el pais.
Relacion mediante la cual los prime-
ros ofrecieron, facilitaron y concedie-
ron los préstamos para obtener desco-
munales ganancias y consolidar su
dominacién politica y econémica por
la via de embargar los activos de los
paises endeudados, una vez que estos
se hallaron en incapacidad de pagar;

"y, los segundos, solicitaron, lograron

y utilizaron ese dinero para alcanzar
dividendos y lograr propésitos que po-
co onada tuvieron que ver con los pla-
nes de desarrollo que se utilizaron co-
mo pretexto para obtener semejantes
endeudamientos. //

* Desde luego, una vez que los pa-
ises endeudados s¢ declararan insol-
ventes, labanca intercional apelaria a
un pérfido y premeditado mecanismo
para recuperar sus: acreencias y el
-cual seria el de comenzar a promover
y propiciar la idea de cambiar la deu-
da por participacién accionaria en las
principales y mas rentables empresas
de los paises endeudados. Yestonoes
mas que el embargo del pau.onio

nacional, toda vez que con esta moda-
lidad se da inicio a un indeseable pro-
ceso de desnacionalizacién de la ‘eco-
nomia, retrocediendo asi a épocas pa-
sadas en las que las economias latino-
americanas se hallaban atin mas con-
troladas por el capital transnacional
que, a través de la remisién de los di-
videndos a sus paises sedes, exquil-
maban los recursos necesarios para
financiar los programas de desarrollo
econémico y social que nuestros pue-
blos han requerido.

Con la conversiéon de ladeuda
en inversion esta a punto de reeditar-
se un proceso en esencia mucho mas
flagelante para los pueblos endeuda-
dos, a través del cual se le succiona-
ran con mas voracidad aun los indis-
pensables recursos que nuestras me-
tas de crecimiento y desarrollo necesi-
tan. Con el altisonante eufemismo de
“convertir la deuda en inversion” se le
esta abriendo paso a un pernicioso
proceso que terminara por desnacio-
nalizar nuestra economia y embargar
nuestro patrimonio nacional, funda-
mentalmente ‘en lo relacionado a las
empresas basicas del Estado, que da-
das las ventajas comparativas con
que cuentan las mismas han desper-
tado la voracidad del capital transna-
clonal, el cual ha propuesto cambiar
la deuda pablica por participacién ac-
cionaria en las empresas basicas ena-

jenando’ asi nuestro patrimonio na-
cional. /

representantes de la banca
internacional para tomar
los mismos, sin antes in-
formar a los organismos
superiores en funcién de e-
valuar las verdaderas bon-
dades y conveniencia de tal
endeudamiento. De alli la
necesidad de insistir en la
ilegalidad de una buena
parte de estos endeuda-
mientos, envista de que los
organismos subalternos
que contrajeron tales com-
" promisos no contaban con
la facultad y autorizacién
legal para hacerlo. De he-,
cho, calificados especialis-
tas en derecho mercantil e
internacional han demos-
trado que si Venezuela hu-
biera litigado en torno a'la
ilegalidad de una alta pro-
porciéndeladeudacontra-
ida, los acreedores no ha-
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‘Domingo 15 de Enero

TE INVITAMOS A UN DIA DE CELEBRACION, UN ESPACIO PARA ENCONTRARNOS, HABLAR
DE NUESTRO TRABAJO Y, SOBRE T0DO, jDIVERTIRNOS JUNTOS!

Cada dia, en cada Accion

@ 15 afios ~al Servicio de la Accién Popular

Direccién: Final Av. Baralt, San José del Avila A San Isidro (al lado de la Abadfa) Caraces.
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