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LA DEUDA EXTERNA: CONCEPTOS Y REALIDADES HISTORICAS
Por Daniel Munevar

Desde la creacion de los primeros mercados de botiasos de deuda en las ciudades
italianas de Florencia y Venecia entre los sigld¥ X XV, la capacidad de obtener
financiamiento de forma sostenida y adecuada pote pde los diferentes actores
participantes en los principales sucesos geopmiitite los Ultimos siglos ha jugado un
papel clave en su desenlace y en el desarrollefastle las naciones estado

Casi sin excepcion ha sido el caso que la mayoilidad para acceder a
financiamiento a través de la emision de deudanomae forma determinante la balanza
a favor de una de las partes: los Paises Bajosgtaotes en su lucha contra la Espafia
catolica, de Inglaterra en su confrontacion colréncia Napolednica o de la Unién en la
guerra civil americana. La otra cara de estas nagdinancieras, es por supuesto, el
atraso historico sufrido por las partes derrotadapecto a sus rivales. Estas evoluciones
paralelas muestran la espada de doble filo queseptan los mercados financieros y la
deuda a través de la historia y el desarrollo dpitalismo.

América Latina no ha sido ajena a esta dinamicazadga a una especializacion
econdmica dependiente de las necesidades de lapoietiesde tiempos de la colonia, y
sujeta a la evolucion de los ciclos financierodateprincipales centros capitalistas, la
region se ha visto sacudida de forma regular aalgol de la historia por crisis
econodmicas asociadas a la deuda externa.

El presente ensayo tiene por objeto proporcionarbmave descripcion de la dindmica
de la deuda externa y sus implicaciones para @rad® de América Latina. Este esta
dividido en 4 partes. En la primera parte del eassyabordara la definicion de la deuda
externa asi como algunos conceptos teoricos reladas con el andlisis de la deuda
externa. En la segunda parte se hara un repadospoicios de la deuda externa desde el

periodo de la independencia. La tercera parte zaralilas cifras actuales de la deuda

! Para un andlisis detallado del rol de las finanzés deuda publica en el desenlace de los pritespa
conflictos entre los siglos XV y XX veMacdonald, J. (2006), “A Free Nation Deep in Debhe
Financial Roots of Democracy”, Princeton UniversRyess, New YorkRara una vision mas global sobre
el desarrollo de los mercados financieros en ltigsver,Ferguson, N. (2008), “The Ascent of Money, A
financial history of the World”, Penguin Press, N&ork..



externa de América Latina. En la cuarta y ultimatgpael ensayo se discutiran las

alternativas al fendémeno de la deuda.

1. Definicion y Conceptos Teoricos

a. Definicion

La deuda total de un pais esta compuesta por degocés principales: deuda interna y
deuda exterrfa La primera es toda aquella deuda contraida csideetes del pais y
denominada en moneda nacional. Mientras tantoeu@al externa es la deuda contraida
con no residentes del pais y denominada en unada@xtranjera.

A su vez la deuda externa puede ser decompuestaliferentes categorias
dependiendo del tipo de deudor que contrajo la aleadi como también del tipo de
acreedor. Desde el punto de vista del tipo de delmdeuda externa se haya compuesta
por:

. Deuda externa privada: Se define como la deudandeada en una
moneda extranjera adquirida por un ente privadgdfres, corporaciones, entidades
financieras) sin ningun tipo de garantia publica.

. Deuda externa publica: Se define como la deudardierala en una
moneda extranjera contraida por un ente publickiégoo central, estados y/o
departamentos) o por un ente privado con garantibcg.

Desde el punto de vista de los acreedores la d=udea se haya compuesta por:

. Deuda externa con entidades multilaterales: Senelefomo créditos del
FMI, el Banco Mundial, bancos regionales de deflarry otras agencias
multilaterales.

. Deuda externa bilateral: Se define como créditogat#ernos y bancos
centrales, asi como de agencias de crédito pamtaxpnes.

. Deuda externa privada: Se define como crédito aldena través de
mercados financieros, con bonos, préstamos de baocoerciales y créditos de otras

entidades privadas.

2 Una gufa de definiciones completa sobre la congjioside la deuda externa puede ser encontrada en
World Bank (2000), Global Development Finance 208@&shington D.C., XV — XXIRara un analisis
critico sobre las definiciones de la deuda extgmugorcionadas por el Banco Mundial viesussaint, E.
(2005), Your Money or Your Life, The tyranny ofbglofinance, Haymarket Books, Chicago, 119 — 124.
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b. Conceptos Tedricos

El incremento de la productividad como determinasite en el largo plazo de los
niveles de vida en un pais es uno de los supubsgkisos de la teoria econdmica del
desarrollo. Esta sefiala que la transformacién diedades agricolas con bajos niveles de
productividad hacia sociedades urbanas especiabzawl actividades manufactureras de
alta productividad, pasa por la progresiva acunidiiade capital a través de altas tasas
de inversion. Asi, la movilizacion de ahorros extaren la forma de crédito e inversion
extranjera son resaltados como mecanismos pareracel proceso de transformacion
productiva y econémica, dada la incapacidad de#dses en desarrollo por un lado de
fabricar los bienes de capital requeridos; y pootsd de proveer los niveles de ahorro
requeridos para financiar el proceso de inversiélidb a los bajos niveles de ingreso
imperanted

La teoria justifica la necesidad del crédito exteya que este permite resolver la
brecha de divisas, al proveer la moneda extranjecmerida para pagar por las
importaciones de bienes de capital asociadas cdrprianeras fases del proceso de
industrializacion, y la brecha de ahorro, al comm@atar el ahorro interno e incrementar
las tasas de inversion y por ende de acumulaci@apiéal.

El proceso de acumulacion de deuda externa seaaasiccon el nivel de desarrollo
econdmico de un pais a traves del llamado cicltadkeuda. Este ciclo esta compuesto
por 4 etapas y la ubicacién de un pais a lo largotiedmpo dentro del ciclo esta
determinada por su Posicion Neta de Inversion namonal y el balance de la cuenta
corriente. Un pais inicia su recorrido en el cicimmo un deudor joven, con un saldo
negativo de cuenta corriente y una acumulacionedela externa asociada a dicho saldo.
En la medida en que el pais genera ingresos poortexppones resultado de las
inversiones iniciales, el saldo de cuenta corrisetéorna positivo y empieza el proceso
de pago de la deuda externa, lo que convierteislggaun deudor maduro. En la tercera
etapa, el pais es un acreedor joven. La acumulad@saldos positivos de cuenta
corriente han permitido el pago completo de la depdhora el pais es un acreedor neto

gue acumula activos internacionales. Finalmentgaé$ se convierte en un acreedor

% Para un anélisis detallado de la relaciéon entsepimcesos de acumulacién de capital, crecimiento
econdmico y cambios estructurales, MBfCTAD (2003), Trade and Development Report, Gerexd 25
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maduro, situacion en la cual el pais registra saltkpativos de cuenta corriente por lo
gue empieza a reducir sus activos internacionalesj.ee permanece como acreedor
netd'.

En este punto de la narrativa un observador aguédde resaltar que esta narrativa
tedrica se constituye en una paradojas de la e@wtndmica ya que aunque esta resalta
el rol benéfico que en teoria el crédito externbeddesempefiar en el proceso de
crecimiento econdmico, en la practica la deudareatse ha constituido en un obstaculo
casi insalvable en el camino hacia el desarrolmm@ muestra el registro historico, la
norma ha sido la transferencia neta de recurs@ndiaros de paises en desarrollo a
paises desarrolladbsUn anélisis de las cifras histéricas asociadas elociclo de la
deuda muestra que la mayor parte de los paisessanrdllo han sido y contindan siendo
deudores net8sEn palabras de Jhon Williamson, “el crédito apasses emergentes es

una historia que no ha sido feliz”

2. Los Ciclos de la Deuda Externa en América Latina

Lejos de representar una novedad las crisis deadedterna han sido un elemento
constante en la historia de los mercados finargigternacionales. Desde principios del
siglo XIX se pueden identificar claramente 4 cictiescapital a nivel global. El primer
ciclo tuvo lugar durante las Guerras Napolednicasncluye con la ola de defaults que
tuvo lugar entre 1830 y 1840. El segundo ciclo sammentre 1850 y 1890, concluyendo
con otra ola de defaults entre 1870 y 1890. Ekterilo ocurre en el periodo posterior y
concluye con los defaults externos asociados ar#m ®epresion de los afios 30. El
ultimo ciclo de capital internacional empieza epe@iiodo de posguerra y termina con la

crisis de la deuda de los afio$.80

* Ver Cline, W. (2005)The US as a Debtor Nation, Peterson Institute faterinational Economics,
Washington D.C, 9 — 13.

® Ver Kregel, J. (2004), External Financing for Developthand International Financial Instability, G-24
Discussion Paper No. 32, UNCTAD, Geneva..

® Ver Cline, Op cit 4. 23 — 25.

" Williamson es reconocido internacionalmente pdpenaacufiado el tragicamente celebre termino del
“Consenso de Wahington”, una compilacion de la dgeneoliberal de reforma para el mundo en
desarrollo. Ver,Williamson, J. (2005), Curbing the Boom - Bust @yc$tabilizing Capital Flows to
Emerging Markets”, Peterson Institute for Interratal Economics, Washington D.C, 5

8 Ver, Reinhart, C. y Roggof, K. (2008), This Time is d»éht: A Panoramic View of Eight Centurias of
Financial Crises, NBER Working Paper No. W13882.



El inicio de cada uno de estos ciclos coincide simaciones de altos niveles de
liquidez en las economias desarrolladas las cpatgscian un incremento en el apetito
de riesgo de los inversores en dichos mercadofukgqueda de mayor rentabilidad se
traduce a su vez en un incremento en los flujoccajstal hacia las economias en
desarrollo. De forma invariable, cada uno de eg@msodos de “boom” se ha visto
seguido por episodios de colapsos financieros gémados. Es asi que en términos
histéricos el default sistematico sobre la deudarea representa la norma, no solo en
América Latina, sino también a nivel global

En el caso especifico de la regién, el primer cidto la deuda tiene lugar en el
momento en el cual la mayor parte de las naciome®mérica Latina obtienen su
independencia formal de Espafa a principios dé 3tX. Entre 1821 y 1825, 7 paises
de la regién emitieron bonos soberanos en LohrEs de resaltar que las condiciones
en las cuales se emitian los bonos, con la ayudpgrte de los principales bancos de la
City londinense, resultaban en una situacion exuéd menos del 60% del valor suscrito
de los bonos terminaba efectivamente en manos slegdbiernos emisores Esta
primera experiencia con los mercados financiertsrmacionales y el crédito externo
termino en un default sistematico por parte detddse paises de la region hacia finales
de la década por una combinacién de factores quelgerian comunes durante los dos
siglos siguientes: caida de los precios internatgsnde materias primas, alzas de las
tasas de interés y una subita contraccion de Ugssfide capital, en este caso a raiz del
colapso de la bolsa de Londres en $825sto en un contexto nacional caracterizado por
débiles estructuras fiscales, y un aparato produaton bajos niveles de desarrollo
tecnolégico y altamente dependiente de la extracd@materias primas como principal
fuente de ingresos.

Eventualmente, en la medida en que los ingresoexmortaciones de la region se
recuperaron gracias al desarrollo de exportaciowweadicionales tales como el café,

azucar y guano, los paises latinoamericanos volviea entrar al circuito de

° Ver, Reinhart, C. y Roggof, K. Op. Cit. 8.

19Ver UNCTAD, Op. Cit. 3, 130 — 131.

1 ver Ferguson, N. Op. Cit. 1.

12 ver, Ugarteche, O. (2000), La Discusién sobre deudareata iniciosdel Siglo XXI: Una revisién
conceptual y propositiv&;asa de Estudios del Socialismo, Jubileo 2000, Peru



endeudamiento a mediados del siglo ¥1XComo en el primer experimento, una crisis
financiera generalizada en Europa causo el coldps@rédito y de nuevo una ola de
defaults hacia 1876, la cual alcanzo a 11 paiseta degiért’. La negativa de los
gobiernos para continuar el pago de la deuda exterro como respuesta la utilizacién
extensiva por parte de Gran Bretafia de la diplamaglitar con el objeto de hacer
efectivos los pagos a sus inversores. Entre diab@snes de diplomacia militar destacan
el bloqueo del Rio de la Plata en 1850, la gueordra Paraguay por parte de Brasil,
Uruguay y Argentina pero financiada por el Reindddrentre 1865 y 1870, la guerra
entre Bolivia, Chile y Peru por el control de lapdsitos de guano entre 1879 y 1883, y
el bloqueo naval a Caracas en 1902

Ante la incapacidad de generar excedentes paexati® de la deuda, los gobiernos
se veian forzados a entregar el control sobre coerdes estratégicos de sus economias,
tales como ferrocarriles, minas y derechos de reniég sobre rios y lagos, entre otros, a
los diplomaticos invasores. La deuda externa séguoa desde entonces, no solo como
un mecanismo para la transferencia de recursosedksdegion hacia los paises
desarrollados sino también como una herramientapguenite supeditar la estructura
econdmica nacional a los intereses del capitaasjdro.

Esta dinamica de incrementos de flujos de capitablgpso financiero se repite de
nuevo en el periodo comprendido entre el fin d@raera Guerra Mundial y la Gran
Depresion. El tercer ciclo de la deuda en la reg@diferencia de los dos primeros por el
papel preponderante que empieza a jugar los Estddasos como principal socio
comercial, inversor, asi como repetido agresortamjlien América Latina. Durante el
citado periodo Estados Unidos desplaza al Rein@dJyi Alemania como el primer
acreedor de los paises en el continente. De hactretiente importancia de las rutas de
comercio en el caribe tras la apertura del canaPaeama, llevo al refinanciamiento

generalizado de la deuda de la regién por partdateos de norteamerican®sEl

13 Ver,UNCTAD, Op. Cit. 3, 130 — 131.

1 Ver, Toussaint, Op. Cit. 2, 130.

15 Ppara un lista completa de las intervencionestargs en América Latina bajo la llamada diplomacia
militar, ver,Graham-Yooll, A. (2002), Imperial Skirmishes: Wadasunboat Diplomcy in Latin América,
Signal Books Limited, Oxford.

16 ver, Kregel, J. (2008)Background Document for the Consulta Regional Prafosia de la Conferencia
Internacional de Seguimiento Sobre La Financiackara El Desarrollo Encargada de Examinar la
Aplicacion del Consenso de Monterr&anto Domingo.



objetivo estratégico detras de esta accion eradmpéretorno de la diplomacia militar
ejercida por potencias europeas al que ahora Esthuidos consideraba su patio trasero.

Por otra parte es importante sefialar que en edtedicatalizador del incremento de
la deuda fue la mayor integracion econémica de Agadratina a los mercados globales
posibilitados por el desarrollo de infraestructpatuaria, la caida de los precios de
transportacion, y tecnologias de refrigeracion fqg#itaron la exportacion transoceanica
de productos agricolas.

El crash de Wall Street en 1929 trajo este cicdo &n. El cierre de los mercados de
crédito, asi como el colapso del comercio inteorai que trajo consigo la Gran
Depresion dio inicio a una serie de defaults stdoeuda externa que para 1935 habian
alcanzado a 14 paidésEste default regional se dio en el marco del gsocde
cancelacion de deudas asociadas a la primera guewardial entre los paises
desarrollados ocurrida entre 1931 y 1946. La incidpd de Alemania de hacer frente a
las reparaciones exigidas por parte de los pal@aosa establecidas en el Acuerdo de
Versalles, llevo a una cadena de defaults, en idaeen que Francia y el Reino Unido
dependian parcialmente de estos pagos para sendewda con los Estados Unidos.
Eventualmente la Gran Represion llevo primero endmatoria y luego a la cancelacion
completa de la deulfa Es asi que la caracteristica clave de este medsdl hecho que
la declaracion unilateral de default por parte dg paises deudores se tradujo, sin
mayores excepciones, en cancelaciones totalesd#eiti por parte de los acreedores.

Finalmente el cuarto ciclo de crédito externo tisos origenes en el periodo de
posguerra y el sistema de Bretton Woods. En umtiotde evitar la repeticion de la Gran
Depresion, los paises desarrollados liderados mvadBs Unidos establecieron las
instituciones del Banco Mundial y el Fondo Monetamternacional. En el papel el
Banco estaria a cargo de financiar la reconstrocci®@ Europa tras la guerra y el
desarrollo de los paises atrasados, mientras elo5oigaria el papel de regulador de los
flujos internacionales de capital y prestamista ultéma instancia para paises con

problemas de balanza de pagos. En la practica amdi@sciones se convirtieron en las

" Ver, Toussaint, E. Op. Cit. 2, 132.
18 Ver, Ugarteche, O., Op. Cit. 12.



herramientas de los paises desarrollados paraaobdiglos paises en desarrollo a
implementar politicas econdmicas favorables arlteyéses del capital transnacional.

El sistema vivid un inusitado periodo de estabdiden la medida que los flujos
internacionales de capital fueron estrictamenteleglps durante las décadas de los 50 y
60s. Sin embargo el colapso del sistema de tiposad®io fijos basado en el patron
dolar oro, entre 1971 y 1973, cambio esta situacléas principales instituciones
financieras internacionales presionaron por laetpgacion de los flujos internacionales
de capital ante el masivo incremento de liquideavpcada por el reciclaje de los
excedentes de exportaciones de los paises enalksasociadas al alza de los precios de
las materias primas. Los flujos de capital a lagrege multiplicaron por un factor de 15,
pasando de 4 millardos de délares anuales a 6ardull entre 1970 y 1981

Como en los ciclos anteriores, una rapida modificade las condiciones de liquidez
en las economias desarrolladas puso fin a estilcagel crédito externo. El radical alza
en las tasas de interés llevada a cabo por el Bém& Reserva Federal Americana entre
1979 y 1981 causo el cierre del crédito hacia lasgs en desarrollo asi como una
profunda recesion a nivel global. La caida de tagdsos por exportaciones al mismo
tiempo que el servicio de la deuda externa creqilicalmente a causa de la suba de las
tasas de interés, causo una cadena de default regifan. Empezando por México en
1982, los principales paises de Ameérica Latinaaeoitr en cesacion de pagos a lo largo
de la década.

La resolucion de esta crisis tuvo caracter radieatediferente a lo ocurrido 40 afios
atras. En vez de negociar sobre la base del defaildteral de la deuda, los paises de la
region negociaron de forma individual con un blogies acreedores internacionales
apoyados por el FMI. Dicho proceso de negociaciventialmente le dio forma al
llamado Plan Brady. A través del mismo, los paékeka region reestructuraron su deuda
externa, a través de la emision de nuevas obligasiexternas con el apoyo del Tesoro
de los Estados Unidos y el FMI. El nuevo incremetgb endeudamiento externo que
trajo consigo el retorno de los paises de Amériadnh a los mercados financieros
internacionales a principios de los afios noventas de la mano con la implementacion

de la agenda neoliberal del consenso de Washingsta.incluyo la apertura irrestricta a

9 ver, Williamson, J., Op. Cit. 7, 44.



los flujos de capital internacional, eliminacion bl@reras arancelarias, privatizacion y
extranjerizacion de segmentos significativos deelesnomias nacionales, reduccion de
las redes de seguridad social y flexibilizaciénlale mercados laborales. De nuevo este
ciclo ratifico el rol de la deuda externa como nmé&@o0 para incrementar la sujecion de

las economias de América Latina a los interesesagsfal extranjero.

3. Las Cifras de la Deuda

Ante el enorme aumento en los niveles de liquidetoe mercados financieros de los
paises desarrollados, causados en parte por én@eto desregulado de los mercados
de Euroddlares, en parte por los excedentes partgmones recibidos por los paises en
desarrollo gracias al incremento de los preciotadematerias primas, asi como por la

aparicion de tasas flexibles de cambio, el sisténaaciero global comenzo6 un proceso

Grafico 1 - America Latina, Deuda Externa (Millardos de Dolares)
1970 -2008
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de apertura a los flujos internacionales de capitallargo de los afios setentas. Actores
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centrales de dicho proceso fueron los grandes bawcomerciales internacionales.
Confrontados con tasas negativas de interés, debidas altas tasas de inflacion
imperantes en los paises desarrollados, estos $amc@ron una agresiva campafa de
crédito hacia los paises en desarrollo. En el dasdmérica Latina cerca del 70% de los
flujos de capital tomo la forma de créditos extdondi por bancos comerciales

internacionales.
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Como se muestra en el grafico 1, esto resulto esigmificativo crecimiento de la
deuda externa en América Latina. Entre 1970 y 1888,en el cual inicia la crisis de la
deuda con el default de Mexico, la deuda externangléiplico por un factor de 10, al
pasar de 32 millardos de délares a 331 millardasotreé’. Aun a pesar de que durante
los afios siguientes se produjo el cierre efectivw lds mercados financieros
internacionales a la regién, la deuda externa mo ga crecer y aumento un 33% entre
1982 y 1990. Ya en 1990, tras el acuerdo favorables acreedores alcanzado con el
Plan Brady, que permitio el refinanciamiento deléada con las garantias del Tesoro de
los Estados Unidos y el FMI, los paises de la reggdornaron en masa a los mercados
financieros internacionales con el consecuente atordge la deuda que se observa en el
Grafico 1 a lo largo de los afios 90.

El periodo de inestabilidad financiera internaclammae tuvo su origen en el sudeste
asiatico a finales de los noventas, puso fin a esé¥o periodo de endeudamiento. La
estabilizacion de los niveles de deuda externasguebserva en los Ultimos afios se debe
en gran parte al default de la deuda externa derfirta entre los afios 2001 y 2005, asi
como a la benigna situacion internacional carazdda por el incremento de los ingresos
por exportaciones de la regidon gracias al alzaodeptecios de las materias primas. A
finales del 2008, momento en que golpea con tod&usiza la mas reciente crisis
financiera global, la deuda externa de Américanaatilcanzo la cifra de 865 millardos
de ddlares, equivalente al 20.8% del PIB regional.

Es de resaltar que a diferencia de pasados epssattioinestabilidad financiera
internacional, la presente crisis no ha causadgunircaso de desestabilizacion a nivel
regional. Uno de los factores para explicar la ept@r fortaleza regional frente a la crisis
es el cambio de la composicion de la deuda dutastéltimos afios. Aprovechando un
contexto caracterizado la apreciacion de las manédala region contra el dolar y la
renovada credibilidad de los bancos centrales ercosnpromiso de politicas anti-
inflacionarias, varios gobiernos se embarcaronreproceso de reduccion de su deuda

externa a través de la emision de deuda publieanat Entre los afios 1997 y 2008, la

% Todas las cifras suministradas en esta seccidrerticomo fuente, World Bank (2009%lobal
Development Finance 200®/ashington D.C.
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participacion de la deuda publica denominada eisabivinternacionales como porcentaje
de la deuda publica total cayo de un 64% a un®37%

Grafico 2 - America Latina, Transferencias Netas sobre la
Deuda (Millardos de Dolares) 1970 - 2008.

Millardos de Dolares

Fuente: World Bank (2009 lobal Development Finance 2009.

Aunque esta transformacion redujo la vulnerabilidaterna de la region ante crisis
financieras internacionales, los efectos negativied esquema establecido de
financiamiento para el desarrollo permanecen vegertoy en dia. Como se puede
observar en el grafico 2, el unico periodo de fieresicia positivas de recursos hacia
América Latina tuvo lugar en los afios 70, momentelecual se sembraron las semillas
de los problemas financieros de las siguientesddéca partir de los afios 80, la norma
ha sido la transferencia de recursos de Américed dtacia sus acreedores. De hecho
para el 2008, América Latina ha pagado ya 90 vieceguda existente a principios de
1970.

4. Alternativas a la Deuda
El fracaso del sistema actual de financiamient@ grdesarrollo dependiente en gran

medida de las transferencias de recursos a través deuda externa es evidente. Ante

2L ver, Cavallo E. (2010), “Debt Management in Latin Améri¢iow Safe is the New Debt Composition”,
Policy Brief #109, Interamerican Development BaMgshington D.C.
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esta situacion es claro que es necesario desaratibanativas que permitan superar los
problemas histéricos de atraso productivo y espea@dn en productos basicos
asociadas a este mecanismo.

En este sentido el primer curso de accion es l@eidn la deuda externa publica de
los paises en desarrollo. Esta deuda es insigmifican comparaciéon con la deuda
historica, ecologica y social que los paises ragdNorte tienen frente a aquellos paises.
La deuda externa de los paises en desarrollo @laren el 2008, 3,6 billones de ddlares,
de los cuales 1.4 billones corresponden a deudalscas. Estas cifras representan un
porcentaje infimo de la deuda mundial actualmeitanaa los 90 billones de doélares
(solo en Estados Unidos, la suma de las deudagagbprivada representa alrededor de
43 billones de ddlares). Si la deuda externa pabliera integramente anulada sin
indemnizar a los acreedores, esto no significada que una infima pérdida de menos
del 3% de sus portafolios.

En cambio, para las poblaciones que seran liberaldfis de esta carga, las sumas
gue podrian ser usadas para mejorar la saludulzaeion, para la creacion de empleos,
etc., serian considerables. De hecho, el reemha@lda deuda publica de los paises en
desarrollo ha representado como promedio alredddo500 mil millones de dolares
durante el periodo 2004-2008, o sea de 5 a 6 Jac®&sma que seria necesaria para la
satisfaccion de las necesidades humanas elemestiés lo definieron las Naciones
Unidag?.

Algunos analistas afirman que la anulacion de laddedesembocaria en una
exclusion definitiva del acceso a los capitalegrimcionales. Esta afirmacion no esta
basada sobre un estudio serio de la historia derlas de endeudamiento. Aunque
podriamos remontarnos algunos siglos atras, hggrdpéos emblematicos a principios
del siglo XXI que apuntan hacia una salida de s#te@cion. Una la experiencia de la
Argentina entre 2001 y 2005; y mas recientementctaacion del gobierno de Rafael
Correa en el Ecuador.

En el caso de la Argentina, suspendio el pago deéesda comercial de unos US$

100000 millones desde finales de diciembre del 2@ta marzo del 2005. Esta fue una

22 \er, Toussaint E. (2003), “Salir de la deuda y financiar desarrollo sostenible y socialmente justo: &gpara las
alternatives”, disponible en: http://www.cadtm.org/IMG/pdf/tousg@2.pdf
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decision unilateral condenada de forma generalizada los grandes organismos
financieros como el FMI, el Banco Mundial, la OECE#), club de Paris, los cuales
anunciaban un caos para la Argentina. Sin embaeyoresultado fue totalmente
opuesté®.

La Argentina en diciembre del 2001, estaba vivienda recesion desde hacia 36
meses. Esta recesion continué a lo largo del 2862, gracias al no pago de la deuda y a
la utilizacién de los recursos ahorrados por eligyolo de Duhalde, y posteriormente de
Kischner, en inversiones de tipo social, planestrdbajo, etc, se logro relanzar la
actividad econdémica y el consumo en la Argentinda fostre, durante los afios 2004 a
2006, el pais registro un crecimiento en el ord=dr8élo del PIB, lo que demuestra que la
declaracion unilateral de no pago puede conver@rseina solucion para reactivar la
actividad econdémica.

El segundo ejemplo, es el caso del Ecuador. Egtariexcia muestra un gobierno que
aungue tenia reservas para pagar la deuda decidpgersder su pago por el caracter
fraudulento de este endeudamiento. El procesaicimn la decision del gobierno de este
pais de constituir una comision de auditoria irdede la deuda publica interna y externa,
que trabajo de Julio 2007 a Septiembre 2008. Erimé final fue entregado en
Septiembre, y presentado al publico en Octubreada£n el mismo, el gobierno de
Ecuador decidié suspender el pago de US$ 3000 deéadeomercial en la forma de
bonos 2012 y 2030. Asimismo los resultados de tht@ia permitieron convencer a los
acreedores de los bonos de revender estos al estadtoriano con un descuento del
65%. Al cabo de las negociaciones, que terminancdueio del 2009, 91% de los bonos
fueron vendidos por sus acreedores al gobiern&aeidor. Esto represento un ahorro de
cerca de US$ 2000 millones, sobre una deuda tet&l St 3000 millones. En términos
de servicio de la deuda, esta transaccion repsenahorro anual para el Ecuador de
US$ 300 millones.

Estos dos ejemplos son una muestra que para raghpaculo vicioso de la deuda
son necesarios actos unilaterales soberanos basadoargumentos del Derecho

Internacional para lograr una reduccion radicalpieblema de las transferencias netas

% para un analisis critico del proceso de canjeaeArgentina y sus efectos sobre la economia ves:
banqueros festejan. El pais se endeuda ¢Se haovpeigresista pagar la deudadisponible en:
http://www.cadtm.org/Los-banqueros-festejan-El-gss
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negativas sobre la deuda externa. Como sefiald &ugsaint, la gravedad de la situacion
requiere imponer un repudio unilateral a todasdesdas que son identificadas como

ilegitimas, odiosas y fraudulenfas

%4 \/er, Toussaint E. (2009)Cinco preguntas y respuestas sobre la crisis inteacional y el panorama
de la deuda”, disponible en:
http://www.cadtm.org/Cinco-preguntas-y-respuestas-e
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