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1 INTRODUCCION

El presente documento busca familiarizar al lector con el tema de la deuda piblica en los

paises de América Latina, brindando un primer acercamiento a conceptos técnicos y de
analisis. También, busca presentar como ha sido el proceso de la deuda en toda América
Latina, sumado a algunas recomendaciones y criticas al sistema actual y a la vision que
se maneja por las organizaciones internacionales encargadas de supervisar y asesorar en

temas de deuda como el Fondo Monetario Internacional (FMI).

En las dos primeras secciones se abordara la parte conceptual y tedrica de la deuda, por
lo que se explicara en qué consiste y se definiran palabras claves para poder comprender
de mejor manera el contexto y el tema abordado. Seguido de esto, se explicara un poco
mas los conceptos mas técnicos de la deuda y que permitiran dar un mejor entendimiento
de la deuda, de como analizarla y qué herramientas se pueden usar para manejarla de

mejor manera.

Por dltimo, se dara un contexto de la deuda en la region y se revisara como ha sido el
papel de la deuda en América Latina, qué destino se les ha dado a los recursos otorgados
por la deuda, qué consecuencias ha tenido el uso de la misma y algunas criticas y

recomendaciones al uso que se le ha dado a los recursos y a las sugerencias que brindan

estos organismos internacionales al manejo de la deuda.
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2 MARCO CONCEPTUAL

21 ;Qué es ladeuda?

La deuda es el acceso a los recursos del futuro en el presente y el precio que se paga
para poder acceder a estos recursos es la tasa de interés, es decir, cuando un agente del
funcionamiento de una economia tiene la necesidad de conseguir dinero con el que no
cuenta en el momento, tiene que recurrir a una fuente externa para que se lo preste, pero
se lo prestara con la condicion de que se los devuelva en el periodo de tiempo acordado
mas un plus por prestar el dinero - la tasa de interés- y este préstamo puede ser bajo la

moneda local o con una moneda extranjera.

Ya sea un gobierno o un agente del sector privado de la economia, posee dos principales
tipos de fuentes para obtener sus préstamos, y estos pueden ser compromisos adquiridos

interna o externamente.
2.2 Actoresy elementos de la deuda

2.21 Deudor

El deudor es aquel agente que contrae la deuda, es decir, aquel que pide prestado el

dinero y tiene que devolverlo.

2.2.2 Acreedor

El acreedor es el agente que otorga el préstamo, es decir, el que presta el dinero al deudor.
2.2.3 Intereses

Usualmente cuando un dinero es prestado, se debe pagar un monto mayor al monto
inicial. Este excedente es capturado por una tasa de interés anual que se expresa, por lo
general, como un porcentaje de la cantidad total de dinero que se presto y es lo que se
debe pagar cada ano durante el vencimiento de la deuda. Por ejemplo, si un gobierno pide
un préstamo por $100 millones de délares, con una tasa de interés del 2%, debera pagar

$2 millones de dolares cada ano por motivo de intereses, ademas del valor que paga por



ABC 4e1a DEUDA

la amortizacion del capital, el cual depende del niUmero de anos en los que se tiene que

pagar la deuda.
2.2.4 Plazos

Cuando se genera una obligacion de pago, lo primero que se establece es el periodo de
tiempo o plazo en el cual se debera pagar la deuda. Este plazo se empieza a tomar en
cuenta desde que se realiza el primer desembolso del dinero prestado, y puede ser de

semanas, meses O anos.
2.2.5 Renegociacion de la deuda

Diversos factores pueden generar una necesidad de renegociar la deuda por las dificultades
en cumplir con los cronogramas de pago, como los cambios en las tasas de interés (crisis de
deuda de la década de los 80), reduccion significativa de ingresos fiscales, alta apreciacion de
la moneda en la que el préstamo se emitio, incrementos repentinos en los gastos por sucesos
excepcionales (ej. desastres naturales), crisis de la balanza de pagos, recesion economica, u

otras crisis como la crisis sanitaria de la Covid-19.

Se han dado una serie de mecanismos y experiencia de renegociacion de deuda, que se

mencionan a continuacion:
2.2.6 Moratoria de la deuda / suspension de deuda

Se refiere a cuando el prestatario retiene los pagos que debe del crédito, tanto de capital
como de intereses. Este mecanismo se puede hacer a través de una negociacion con el
acreedor o de manera unilateral y decidir no pagar, y generalmente se renegocia el servicio
no pagado para el futuro. EL fin principal de recurrir a este mecanismo es poder destinar

a otros usos los recursos que irian a saldar la deuda.
2.2.7 Condonacion de la deuda

Es la reduccion de las deudas o valores pendientes en su totalidad, es decir que se perdona
una parte o toda la deuda y ya no se debe pagar, esto sucede gracias a que el acreedor

decide exonerar al deudor de su deuda.



2.2.8 Reestructuracion de la deuda

Cuando un agente es incapaz de saldar la deuda contraida, se puede realizar una
reestructuracion de la misma, esto conlleva a que entre ambas partes se establezcan
nuevamente las condiciones de la deuda, implementando una tasa de interés diferente
a la que se estaba manejando, una modificacion en el plazo o en la frecuencia de pagos,

instaurar un periodo de gracia, etc.

Junto a la reestructuracion de la deuda aparece la Nueva Arquitectura Financiera
Internacional (NAFI), que busca reexaminar la estructura y el funcionamiento de las
instituciones financieras internacionales para poder lograr una estabilidad financiera en

el mundo.
2.2.9 Cesacion de pagos

Se refiere a cuando el prestatario se declara en “quiebra” y deja de pagar sus compromisos
por una incapacidad de pagar el servicio de la deuda, tanto de capital como de intereses

y cumplir con los proximos vencimientos.
2.2.10 Anulacion de la deuda

La anulacion de la deuda es igual a la cancelacion de la deuda, es decir que no se paga la
deuda contraida. Esta idea es promovida por organizaciones como la Auditoria Civil de la
Deuda en Brasil para luchar contra la cantidad de deuda ilegitima que posee el pais, como
el caso de los mas de cinco mil millones de reales de deuda interna o los ciento cincuenta

mil millones de dolares de deuda externa de los cuales se desconocen los acreedores’.
2.3 ;Por qué se endeudan los paises?

Los paises se endeudan porque sus ingresos son insuficientes para cubrir sus gastos
corrientes, es decir, sus ingresos fiscales son menores a las necesidades de gasto social,
corriente y de inversion. Ademas, sus ingresos externos, como las exportaciones, no
alcanzan a complementar este déficit entre los ingresos y el gasto, por lo que se ven

obligados a solicitar préstamos para poder cubrir esta brecha.

1. Ver (Fattorelli, Auditoria de la Deuda Brasilefa: 30 Ailos de Incumplimiento de la Constitucién Federal, 2019)
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Sin embargo, no todos los paises se endeudan por este motivo. Existen algunos paises
que aun manteniendo un superavit -unos ingresos superiores a sus gastos- deciden
endeudarse para poder realizar financiacion en inversion, dado que con los ingresos que
poseen no serian suficientes para pagar esta inversion. También pueden hacerlo si los
costos de la deuda son menores que el costo de cobrar mas impuestos, por ejemplo. Los
impuestos se cobran sobre la rentabilidad de empresas y personas, que pueden ser mas
caros que la deuda porque es el resultado de la productividad. Después de la crisis de
2008 las tasas de interés son muy bajas en general, asi que un analisis financiero podria

determinar que la deuda es mas barata que los impuestos.
2.4 Tipos de acreedores

Después de conocer los diferentes tipos de deuda que se puede adquirir, es importante
sabera qué agentes se puede solicitar estos préstamos. De esta forma se puede identificar

en qué tipo de deuda se clasifican esas obligaciones.
2.41 Multilaterales

Soninstitucionesformadas a partir de unos pocos o varios gobiernos, como son las grandes
instituciones financieras internacionales como el Fondo Monetario Internacional (FMI) o el
Banco Mundial (BM), organizaciones de desarrollo regional como el Banco Interamericano
de Desarrollo (BID), y acreedores establecidos por un grupo particular de paises, como
el Fondo para Desarrollo Internacional de la OPEC. Cualquier deuda adquirida con una

institucion multilateral es considerada deuda externa.
2.4.2 Bilaterales

Son deudas adquiridas con otros gobiernos vy, al igual que la deuda con los organismos

multilaterales, se incluyen en la deuda externa adquirida con un agente externo al pais.
2.4.3 Acreedores Privados

Esta es la deuda que un pais adquiere con el sector privado, como bancos comerciales,

empresas, inversionistas. La principal forma de generar este tipo de deuda es mediante la



emision de bonos, estableciendo un préstamo entre una compania y el gobierno, donde

establecen en qué periodo de tiempo sera pagado ese bono con intereses.
2.4.4 Bonos

Son un instrumento de deuda que puede emitir una empresa o los gobiernos, posee una
tasa de interés fija conocida como cupdn y representa una de las principales fuentes de

financiamiento de estos agentes.
2.5 Tipos de deuda

Al entender qué es la deuda y el motivo que lleva a adquirir una, es importante conocer

otros factores y como, desde sus caracteristicas, existen diferentes tipos de deuda.
2.5.1 Deuda externa

La deuda externa se refiere al monto de dinero que se debe, y que implica un compromiso
de pago, entre una persona o institucion residente del pais y una persona o institucion no
residente del pais. Un ejemplo seria si el gobierno mexicano le debiera dinero al banco

britanico.
2.5.2 Deuda interna

La deuda interna se refiere a la cantidad de dinero que se debe, y que implica un
compromiso de pago por alguna persona o institucion nacional hacia otra persona o
institucion de la misma nacion. Un ejemplo seria si el gobierno salvadoreno le debiera

dinero a una administradora de fondos de pensiones.
2.5.3 Deuda ilegitima’

Esaquelladeudaenlaquenose puede exigirreembolso porque las condiciones
del préstamo pueden estar en contra de la ley, ya sea por las condiciones
injustas o debido a que los recursos del préstamo no sean utilizados para
beneficio de la poblacion, sino que, por el contrario, afecten a los intereses

del ciudadano.

2. La definicion de Jeff King “Deudas odiosas son aquellas contraidas contra los intereses de la poblacion de un pais
y con el completo conocimiento del acreedor.”
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2.6 Tipos de prestatario (deudor)

2.6.1 Deuda publica

Cuando el gobierno es el prestatario de la deuda, corresponde a la deuda

publica.
Deuda del sector piblico
Deuda Externa Publica
Deuda Piblica ™= +
Deuda Interna Publica
2.6.2 Deuda privada

Cuando otro agente (empresas u otros prestatarios del sector privado) que no esta
cobijado bajo el cuerpo gubernamental, adquiere una deuda con otro agente nacional o

internacional, se clasifica como deuda del sector privado.
Deuda del sector privado
Deuda Externa Privada

Deuda Privada == +

Deuda Interna Privada
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3 MARCO TECNICO

31 Sostenibilidad

La deuda puede tener un efecto positivo sobre economias en crecimiento, debido a que
pueden permitir tener una mayor tasa de ahorro interno y financiar la inversion. Sin
embargo, el exceso de deuda y el peso de las condiciones financieras pueden llegar
a ser tan grandes que un pais no pueda atender los compromisos de esta y se vuelva

insostenible.

La insostenibilidad de la deuda es aquella cuyo monto y pago que poseen un valor muy
alto y dificil para saldar, siendo superior al ingreso de la economia. De esta forma, el pais

no tiene forma de cumplir y pagar la deuda.

La sostenibilidad se vuelve un aspecto fundamental a la hora de analizar la deuda, ya
que permite seguir el comportamiento de la deuda en cada pais y poder tomar medidas
a tiempo para poder asegurar un buen desempeno de la deuda sobre la economia. Ahora
bien, para poder saber cuando una deuda es sostenible y cuando pasa a ser insostenible,

es importante entender dos conceptos: solvencia y liquidez.

Solvencia

La solvencia se puede entender como la capacidad de un pais para cumplir con toda la
trayectoria del cronograma de pago de sus deudas, lo cual depende de la estructura del
endeudamiento y de proyecciones viables en el mediano y largo plazo que reflejen esta
capacidad. Un claro ejemplo es que el pago de intereses no sea superior a los ingresos

netos del pais.
Liquidez

La liquidez puede verse como la capacidad de pago del pais para cumplir con los
vencimientos en el corto plazo. Estos problemas de liquidez empiezan a existir cuando

hay una escasez de activos liquidos que impide el cumplimiento de las obligaciones



externas. Esto suele producirse por una disminucion de los ingresos por exportaciones,

de la recaudacion tributaria, aumentos en las tasas de interés o por la composicion de la

deuda.
Enfoques sobre el Concepto de Sostenibiliad de Deuda

Enfoque del FMI?:

La deuda de un pais es considerada sostenible si el gobierno tiene la capacidad de pagar sus
obligaciones actuales y futuras sin asistencia financiera excepcional o sin incurrir en cesacion de

pagos.

La Gltima revision del FMI* para paises que emiten bonos considera ademas: en términos generales,
la deuda publica puede ser considerada sostenible cuando el balance primario requerido para al
menos estabilizar la deuda bajo escenarios base y escenarios realistas de shock, es economica y
politicamente viable, de manera que el nivel de deuda es consistente con un riesgo bajo de roll-

over aceptable, y preservando el crecimiento potencial en un nivel satisfactorio.
Enfoque de Latindadd>:

La deuda de un pais es sostenible cuando el pago del servicio de la deuda no genera una
reduccion de la inversion social y prioriza el cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible. Para este efecto, se necesita calcular la capacidad de pago de deuda de un
pais después de haber destinado los recursos necesarios a la inversion social y sus gastos

de mantenimiento, asi como una cuantificacion del financiamiento requerido.

En el contexto de crisis actual, las necesidades de financiamiento para la crisis sanitaria
deben ser una prioridad en las evaluaciones de sostenibilidad de deuda. Asi como la deuda
pendiente con las mujeres, ya que persisten las brechas de género y con la pandemia se

corre el riesgo de retroceso en los avances logrados.

3. https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2020/09/what-is-debt-sustainability-basics.htm#:~:text=When%20
debt%20is%20sustainable&text=A%20country’s%20public%20debt%20is,assistance%200r%20g0ing%20int0%20
default.

4, IMF POLICY PAPER, REVIEW OF THE DEBT SUSTAINABILITY FRAMEWORK FOR MARKET ACCESS COUNTRIES

5. Latindadd ha ido planteando conceptos en sus documentos de deuda: “Otra Vez la Deuda’, 2016 y “El Retorno de
la Deuda”, 2018.
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Para poder comprender de una mejor manera el comportamiento de la deuda y estos
posibles problemas de insostenibilidad, seria optimo poder tener unos parametros que
ayuden a identificar estos problemas, que afectan directamente la deuda social. Los
parametros mas utilizados son los del FMI, pero priorizan el analisis de la capacidad de

pago de la deuda y no la insostenibilidad social que pueda provocar el endeudamiento.
3.2 Indicadores de deuda

Al cumplir un papel tan importante para los gobiernos y la economia de un pais, es
fundamental tener la capacidad de saber como va 'y como se comporta la deuda de un pais.
Por este motivo existen varios indicadores que permiten cumplir este papel y entender de

mejor manera la importancia que tiene la deuda en cada pais.
INDICADORES DE SOLVENCIA
3.21 Deuda/ PIB

Saldo Deuda

Producto Interno Bruto

Esta es la relacion entre la deuda externa pendiente a final del ano y el PIB anual de
ese mismo ano. Este indice es el mas utilizado para analizar la deuda, permite ver la
capacidad de saldar la deuda con los recursos de la produccion de la economia, midiendo
la solvencia del pais. Sin embargo, este indicador puede presentar algunos problemas ya
que puede estar sobrevaluado o subvaluado debido al tipo de cambio real que presente la
economia en ese momento. Por ejemplo, si la tasa de cambio favorece las exportaciones

distorsionando el valor del PIB y haria que el indice disminuyera.
3.2.2 Deuda / Exportaciones

Saldo Deuda

Exportaciones



Esta relacion nos muestra el nivel de deuda con respecto a la cantidad de bienes y

servicios vendidos al exterior, lo que nos permite, por un lado, ver como avanza la deuda
con respecto a uno de los principales ingresos de la economia, y por otro, ver posibles
dificultades de pago en caso de que el ingreso de divisas no sea muy alto y se mantenga

en bajos niveles, mientras la deuda sube.
3.2.3 Deuda / Ingresos Tributarios

Saldo Deuda

Ingresos Tributarios

Esta relacion entre el nivel de deuday el recaudo tributario nos sirve como un indicador
de sostenibilidad de la deuda en aquellos paises que tienen una gran carga fiscal para
poder saldar la deuda o una baja presion tributaria sobre el conjunto de la economia. Un
indicador muy importante, porque este movimiento del ingreso interno no se ve reflejado

en el indicador del PIB, ni el de las exportaciones.
INDICADORES DE LIQUIDEZ
3.2.4 Servicio de la Deuda / Ingresos Tributarios

Servicio Deuda

Ingresos Tributarios

Este coeficiente nos permite ver la capacidad de pago de un pais del servicio de la deuda

(la suma de intereses y capital) con los recursos internos.
3.2.5 Servicio de la deuda / Exportaciones

Servicio Deuda

Exportaciones
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Este indicador muestra la proporcion de ingresos obtenidos del exterior necesarios para

poder saldar el servicio de la deuda, relacionada principalmente con la deuda externa.
3.2.6 Rl / Deuda.

Reservas Internacionales

Saldo Deuda

Esta relacion de reservas internacionales-deuda externa, mide el nimero de veces que la
deuda supera la cantidad de divisas que posee la economia, lo que significa la cantidad

de veces que seria necesario acumular esa cantidad de divisas para poder saldar la deuda.
3.2.7 Intereses / PIB

Intereses

Producto Interno Bruto
Mide la carga de los intereses o qué tan pesada resulta para la economia del pais.
3.3 Condicionalidad y condiciones de la deuda

La sostenibilidad de la deuda y sus riesgos dependen en gran medida de las condiciones

y condicionalidades que son parte del contrato de crédito.
Condiciones financieras

Las condiciones son aquellas que se refieren a las caracteristicas de la deuda. Siendo el
plazo que va a tener la deuda, la tasa de interés que va a tener, el periodo de gracia de la

deuda®, y en algunos casos el cobro de otras comisiones.
Las condicionalidades

Cuando se realiza un préstamo, algunos acreedores solo prestan el dinero bajo ciertas

condiciones con las que debe cumplir el deudor. Estas condiciones pueden ser establecidas

6. En el periodo de gracia solo se pagan los intereses, es decir, no se abona el saldo a capital.



por cualquier tipo de acreedor, ya sea privado como una empresa 0 un organismo

multilateral como el FMI.

El ejemplo mas claro es el del FMI, en donde ellos establecen ciertas condiciones al pais en
términos de politica econdmica para que el crédito sea enfocado a solucionar el problema
que provoco la solicitud del mismo y a su vez saldar la misma deuda. Otro ejemplo, es
el de alguna entidad privada que le presta el dinero al sector publico, bajo la condicion
de que se privaticen algunas empresas publicas o se produzcan politicas que favorezcan
la inversion extranjera para esos sectores. En el caso de préstamos bilaterales, existen
créditos atados a condicionalidades que obligan al pais a comprar bienes y servicios del

prestamista, como los créditos otorgados por China o Espaia en su momento.

En el pasado, el cumplimiento de estas condicionalidades también implico fuertes ajustes
en la inversion social, afectando desproporcionadamente a las mujeres. Por eso es

importante analizar la deuda desde un enfoque de género.
Condiciones concesionales

La concesionalidad es cuando se contemplan amplios plazos de pago, menores tasas de
interés y un periodo de gracia en la deuda. Esto significa que la diferencia entre el valor
nominal y el valor presente neto del servicio del préstamo debe ser mayor a cero’. Para
el caso de la ayuda oficial al Desarrollo es concesional cuando es superior a 25% (Araiz &

Miranda, 2020).

Este tipo de condiciones son aquellas que se le aplican al crédito para aliviar su carga, son
unas condiciones que permiten que la deuda sea mas liviana al instaurarle una tasa de
interés menor a la que normalmente se manejaria, unos plazos mayores para el pago del
capital, junto a unos periodos de gracia mas amplios. No todos los créditos concesionales
aplican todas estas medidas, algunos solo usan unas de ellas o simplemente instauran
unas frecuencias de pago y periodos de vencimientos mas favorables para el prestatario

o la condonacion de un porcentaje de la deuda.

Un ejemplo de este tipo de créditos concesionales es el del Banco Mundial, el cual prestaba

7. https://ida.worldbank.org/debt/grant-element-calculations
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el crédito con una tasa de interés del 1%, a un periodo de 40 anos para pagar el capital y
un periodo de gracia de 10 anos, donde solo se pagan los intereses. Sin embargo, como
la mayoria de los paises de América Latina son clasificados como de ingreso medio, ya no
tienen acceso a este tipo créditos concesionales por parte de los acreedores. Actualmente,
solo los paises AIF (Asociacion Internacional de Fomento, IDA por sus siglas en inglés)
pueden recurrir a este tipo de financiamiento concesional, que en la region son Haiti,

Honduras y Nicaragua.
3.4 Gestion de deuda Administracion de la deuda

Administracion de la deuda: esta a cargo generalmente del Ministerio de Economia y

Finanzas Direccion/unidad de Crédito Publico, o Banco Central

El proceso interno en un pais en el marco de la gestion de deuda contempla el siguiente

proceso:

1. Plan Nacional de Desarrollo con priorizacion de las necesidades del pais, de forma
participativa con la sociedad civil, incluyendo consultas previas y evaluaciones de

impacto correspondientes.

2. Identificacion de necesidades de financiamiento: para financiar prioridades del Plan

Nacional de Desarrollo y Agenda 2030 segin las prioridades de cada pais.

3. Elaboracion de una estrategia de financiamiento externo e interno, con un analisis
de sostenibilidad de deuda proyectado con un escenario realista que permita evaluar
la capacidad de pago sin afectar la inversion social, y con escenarios que incorporen

distintos riesgos para plantear medidas de prevencion.

4. Negociacion del financiamiento externo: montos, condiciones financieras,

cronograma de desembolsos, pagos.

5. Contratacion del crédito, con los procesos de aprobacion correspondientes por la

instancia legislativa, con una informacion completa a los parlamentarios.

6. Usodelosrecursos:Asignacionderecursosaentidadesejecutorasde los programas/



proyectos priorizados, uso de los desembolsos para una canalizacion objetiva

7. Servicio de la deuda: Incorporar el cronograma de pagos de amortizacion e intereses

en los presupuestos

8. Monitoreo y Evaluacion: Del uso eficaz de los recursos, con responsabilidad y con

impactos en beneficio de la poblacion.

Sin embargo, algunos paises cuentan con unos procesos adicionales, como el caso de
Ecuador que, ademas, necesita de la aprobacion de la Asamblea Nacional para poder

hacerse efectivo el crédito.
Transparencia y participacion social

La transparencia toma un papel fundamental en la deuda, a la hora de la contratacion, las
condiciones derivadas de la misma y el uso de los recursos. La deuda debe servir como
fuente de crecimiento economico, inversion en competitividad y bienestar social, no para

generar problemas mas problemas derivados del servicio de la misma.

Se debe conocer las razones para contratar la deuda y sus condiciones en términos de periodo
de pago, costoy qué acuerdos se hacen para realizar el desembolso. Los paises deben publicar
su situacion economica y financiera, revelar la situacion de su deuda mostrando el nivel y
la composicion. Ademas, sus cuentas externas, el calendario del pago de amortizaciones, o

cualquier detalle implicito o explicito de las garantias soberanas, entre otros.?

Por otro lado, la responsabilidad no solo recae en el prestatario, los prestamistas también
deben asumir su rol y realizar el préstamo con transparencia, siendo un crédito realista,
tomando en cuenta las condiciones financieras reales del posible deudor, a su vez debe
de actuar siempre con buena fe y con un espiritu cooperativo para alcanzar un arreglo

consensual para las obligaciones .

8. UNCTAD, 2012
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Co-responsabilidad

Diversos comportamientos de los acreedores o deudores resultan en insolvencia soberana,
lo que termina afectando negativamente a ambas partes de la deuda, motivo por el cual no
se deben permitir ciertos comportamientos por parte de ambas partes y que de esta forma
se minimicen las posibilidades de caer en una insolvencia soberana. Por esta razon a la hora
de realizar prestamos soberanos es necesario que se le otorgue responsabilidad tanto a los

prestatarios como a los prestamistas para poder prevenir situaciones de deuda insostenible.

Por este motivo la UNCTAD ha tomado la iniciativa de generar un consenso frente
a unos principios internacionales para poder prevenir este tipo de financiamiento
irresponsable que puede resultar con grandes perjuicios para las dos partes y empezar
a manejar el “endeudamiento responsable” (UNCTAD, 2012). A su vez EURODAD también
se ha manifestado frente a la importancia de tener un endeudamiento responsable y
hacer frente a los grandes problemas de endeudamiento de los paises pobres o en via de

desarrollo (EURODAD, 2008).
Auditoria de la deuda

En Ecuador®, gracias al proceso de auditoria, se pudo demostrar que la deuda bilateral
contraida entre Ecuador y Espana era ilegitima. Organizaciones sociales espanolas se
manifestaron en contra de esta deuda, incitando al gobierno ecuatoriano a mantener
suspendida el pago de la deuda con Espana, y a la vez exigiéndole al gobierno espanol que

cancelara de una vez la deuda.

En Brasil™, la corrupcion llego hasta el Banco Central de este pais y se realizo la propuesta
PLP 19/2019, en donde se le otorga total independencia y los directores de este organismo
seran intocables. Tienen poder no solo sobre la politica monetaria del pais, sino sobre la
estabilidad y eficiencia del sistema financiero, en su beneficio y en contra del bienestar
social de su poblacion. Este 6rgano es un ejemplo de la necesidad de vigilancia y auditoria

ciudadana.

9. http://www.observatoridesc.org/es/node/4257#:~:text=La%20Auditoria%20de%201a%20Deuda,con%20
Espana%20y%200otros%20acreedores.&text="1a%20auditoria%20de%20deuda%20externa,espanol%20estd%20
reclamando%20al%20ecuatoriano.

10. https://auditoriacidada.org.br/conteudo/plp-19-2019-da-cheque-em-branco-para-banqueiros-por-maria-lucia-
fattorelli/



http://www.observatoridesc.org/es/node/4257#:~:text=La%20Auditoría%20de%20la%20Deuda,con%20España%20y%20otros%20acreedores.&text=“La%20auditoría%20de%20deuda%20externa,español%20está%20reclamando%20al%20ecuatoriano.
http://www.observatoridesc.org/es/node/4257#:~:text=La%20Auditoría%20de%20la%20Deuda,con%20España%20y%20otros%20acreedores.&text=“La%20auditoría%20de%20deuda%20externa,español%20está%20reclamando%20al%20ecuatoriano.
http://www.observatoridesc.org/es/node/4257#:~:text=La%20Auditoría%20de%20la%20Deuda,con%20España%20y%20otros%20acreedores.&text=“La%20auditoría%20de%20deuda%20externa,español%20está%20reclamando%20al%20ecuatoriano.
https://auditoriacidada.org.br/conteudo/plp-19-2019-da-cheque-em-branco-para-banqueiros-por-maria-lucia-fattorelli/
https://auditoriacidada.org.br/conteudo/plp-19-2019-da-cheque-em-branco-para-banqueiros-por-maria-lucia-fattorelli/

Movimiento social global contra la deuda

Los gobiernos aprovechan la falta de transparencia sobre la deuda para poder conseguir
créditos que beneficien sus incentivos privados por encima del bienestar social, lo que ha

generado un descontento.

La sociedad civil debe tomar un rol mas activo, por lo que se han formado varias auditorias

ciudadanas sobre la deuda como el caso de Brasil, Ecuador o Argentina.

Se han organizado redes a nivel internacional como el Comité para la Anulacion de la
Deuda del Tercer Mundo (CADTM), que promueven esta abolicion de deudas ilegitimas e
incentivan la formacion de las auditorias ciudadanas (Fattorelli, Auditoria Ciudadana de la

Deuda Publica Experiencias y Métodos, 2013).
Cambio climatico y la deuda™

El cambio climatico ha ganado relevancia en la agenda global, incluso a la hora de hablar
sobre deuda. Niveles insostenibles de deuda generan un menor espacio fiscal para la lucha
contra el cambio climatico y enfrentar los danos de una posible catastrofe ambiental en el
futuro. Los paises afectados por estas catastrofes pueden deteriorar significativamente la
sostenibilidad de la deuda, siendo un hecho reconocido por el Banco Mundial y el Fondo

Monetario Internacional (EURODAD, 2020).

11. Mayor informacion revisar el documento de EURODAD
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41 ;El problema es la deuda o es la condicionalidad
y el destino de estos recursos?

Cada gobierno define sus prioridades y proyectos economicos y sociales en los que va
a invertir estos recursos, segin las necesidades y los principales problemas que esté
enfrentando. Por lo que no existe una respuesta Unica para el destino de los recursos de

la deuda.
Dentro de los diferentes destinos deberian estar:
@ Invertir en infraestructura o maquinaria y de esta forma reducir costos
para las empresas y ser mas competitivos.
@ Reconstruir el territorio por desastres naturales.
@ Compensar recursos por mala gesti'on de recursos internos.
@ Invertir en desarrollo de capital humano.
@ Financiar politicas de Desarrollo econdmico y mejora en la calidad de vida.

Porotrolado, nosiempre depende enteramente del gobierno decidirel destino
de los recursos de la deuda, debido a que algunos prestamos incluyen las
condicionalidades que les imponga el acreedor de la deuda. Es importante
tener en cuenta que en algunos paises de América Latina el sector privado
interno es el principal acreedor, lo que crea el riesgo de que estos préstamos
sean orientados al beneficio de ciertos sectores o proyectos econdomicos.
Cuando ocurre de esta forma, los préstamos poco promueven o mejoran el
desarrollo de la industria nacional, la productividad y la competitividad de

los sectores en términos generales.
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A su vez, las condicionalidades impuestas por los diferentes organismos
multilaterales, que resultan ser lossegundos principales acreedores, explotan
la desigualdad en la region. Promueven unas politicas macroeconomicas,
industriales y fiscales, que solo buscan que el pais pueda pagar el valor de
la deuda y que desembocan en una constante dependencia a la deuda. Esto
es asi porque no se invierte en el desarrollo de la industria, manteniendo la
economia dependiente del sector extractivo, con poca inversion en capital
humano que mejore la competitividad o un minimo de inversion social que

aumente la calidad de vida de la poblacion.

GRAFICO 1

DEUDA EXTERNA PUBLICA POR ACREEDOR 2019

(Como porcentaje de la deuda externa total)
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La recurrente mala asignacion de los recursos tanto de los ingresos tributarios como de

los de deuda sin condicionalidad, han sentenciado a la region a ser la mas desigual. Las
condicionalidades de los acreedores junto con sistemas productivos dependientes del
sector primario y bajo peso en el comercio internacional provocado por la volatilidad de
los precios, traen una menor cantidad de ingresos para los paises mas dependientes de

este sector y una minima generacion de valor agregado en las industrias.

GRAFICO 2

EXPORTACIONES A NIVEL MUNDIAL

(Valor en millones de dolares)
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Esta estructura que coloca como prioridad al sector extractivo, provoca un bajo nivel
de competitividad que no premia ni permite innovacion y desarrollo de las empresas. Al
dejar los beneficios y la inversion principalmente en las empresas de este sector, merma
el capital humano y genera poco empleo directo, lo que provoca un estancamiento y una
baja productividad en las empresas. La falta de inversion en infraestructura o maquinaria
impide una mejora de la productividad de las empresas e imposibilita una mejor conexion

intersectorial de la economia.

Al final, estas condiciones hacen que los paises se concentren excesivamente en
indicadores macroeconomicos como la inflacion, capacidad de pago de la deuda, la
austeridad fiscal, para poder seguir adquiriendo deuda con estos diferentes organismos. Al
hacer esto, descartan otros indicadores mas pertinentes y que verdaderamente reflejan la
realidad de la economia, como el acceso a la salud, educacion, desempleo, productividad,

competitividad, pobreza, desigualdad, movilidad social, calidad de vida, etc.

El resultado es un bajo desarrollo economico y una lenta mejora en la calidad de vida de
los paises y de la region. El abandono del compromiso de la deuda social y provoca un
descontento social, dada la recurrente sensacion de poca importancia que se le otorga a
la poblacion y su bienestar. Aquellos gobiernos que no sienten preocupacion por su gente
y que no invierten en ellos, son evidenciados por el bajo gasto publico hacia sectores

fundamentales para la sociedad pero que quedan en segundo plano, como la educacion,

salud y la vivienda.




GRAFICO 3

GASTO PUBLICO SOCIAL PARA EL 2018

(Gasto como porcentaje del Producto Interno Bruto)
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4.2 Deuday el Covid-19 Efecto sobre las expectativas

Para 2019, la relacion de la deuda publica bruta sobre el Producto Interno Bruto para

Ameérica Latina fue del 68.8%. Mostrando el fuerte endeudamiento de la region con

respecto a su produccion. Ademas, el crecimiento economico de la region ya era exiguo

antes de la panemia: para 2019 fue de 0,9% (CEPAL, 2019), y en el promedio de los cinco anos

anteriores habia sido de 0.8 % mientras el de Europa fue de 2.0 %, el de Asia de 4.2 % y el

de Estados Unidos de 2.5 %.
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GRAFICO 4

SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA Y TOTAL DE DEUDA PUBLICA EN AMERICA LATINA

(Como porcentaje del Producto Interno Bruto)
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TABLA 1

CRECIMIENTO ECONOMICO DE LAS REGIONES

(Crecimiento como porcentaje)

o2

y T o 9o r ®» o B&

Region & & &8 R & ® &«

a
Asia oriental y el Pacifico 4.2 4.2 41 48 42 38 4.2
Europay Asia central 18 20 19 28 22 15 20

América LatinayelCaribe 10 01 -04 18 16 09 0.8

Estados Unidos 25 29 16 24 29 22 24

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial




La situacion de la region no era halagliena, enfrentandose a profundas dificultades

economicas que la convierten en la mas desigual del planeta, con altos niveles de
desempleo e informalidad, baja productividad y mostrando un rezago alarmante en los

escalafones de competitividad frente a sus principales socios comerciales.

TABLA 2

iNDICE DE CAPACIDAD PRODUCTIVA DE LOS PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES DE AL

(indice esta entre 0y 100)

o — (@] o™ < n O N [ee]

Pais o < o o o o o o o
o~ (@] (@ o o (@ o (@] o

China 356 36.6 371 373 391 394 391 395 400
Alemania  45.9 46.2 46.3 46.5 46.7 472 470 473 474
ReinoUnido 45.2 453 453 453 456 456 46.2 46.2 46.2
T1a00s 498 502 503 498 505 499 526 504 505

Fuente: Elaboraciéon propia con datos de UNCTADstats
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GRAFICO 5

DESEMPLEO TOTAL DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE

(Como porcentaje de la poblacion activa total)
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Como consecuencia de esta estructura economica, es creciente el descontento social y
las protestas exigiendo mas y mejores sistemas publicos de educacion, salud, pensiones,

entre otras reivindicaciones aplazadas e incumplidas en las Gltimas décadas.

En el mundo las cosas no iban mejor. Desde la crisis de 2007 no se habia logrado alimentar
con fuerza otra burbuja financiera, a pesar de la fuerte inyeccion de recursos publicosy de
relajamiento monetario dirigido al salvamento de los bancos, y a los intentos del gobierno

estadounidense por blindar su economia con medidas proteccionistas.

En el camino, el comercio mundial se contrajo, China redujo el nivel de crecimiento que
traia, Francia se vio abocada a duras protestas sociales, Alemania iba a entrar tecnicamente
en recesion y no pudo consolidar su poder hegemonico en la Union Europea, y Reino

Unido se salio de dicho bloque. Arabia Saudita habia iniciado una guerra petrolera que



perjudicaba especialmente a la costosa extraccion con ‘fracking’ en Estados Unidos.

Parecia que muchas senales de alarma de crisis global estaban encendidas, con una caida

de las bolsas de valores el lunes 9 de marzo de 2020.

En el punto mas alto de desaceleracion economica, agitacion social y transformaciones
politicas, llego la pandemia de la Covid-19. La emergencia sanitaria desato la peor crisis
economica global en la historia conocida, tras un colapso simultaneo y casi absoluto de

toda actividad de produccion y consumo de los agentes de mercado.

Pero el desenlace no hasidoigual paratodos los paisesy regiones. Mientras paises asiaticos
como China, Taiwan y Vietnam cerraron 2020 con crecimiento del PIB en terreno positivo,
y Estados Unidos ha iniciado una acelerada recuperacion, junto con otros paises nordicos,
por ejemplo, Europa -en general- y América Latina -especialmente- enfrentan fuertes
recesiones. A pesar del desarrollo de varias vacunas, las perspectivas de inmunizacion
para la mayor parte de la region latinoamericana todavia son efimeras y asi también lo

son las expectativas de recuperacion.

Esta crisis desvelo las enormes desigualdades acumuladas tras décadas de politicas
economicas distintas aplicadas en el mundo desarrollado y en paises emergentes de
Asia, en comparacion a las aplicadas mayoritariamente por paises latinoamericanos, con
contadas excepciones. En este sentido, la respuesta a la emergencia sanitaria también ha
sido distinta. Nuestra region -en general- no ha respondido a las necesidades basicas de

la poblacion en la cobertura, contundencia, velocidad y temporalidad requerida.

Se ha generado un retroceso en logros sociales, un retorno de los altos niveles de pobreza,
una mayor desigualdad, por lo que no se haran las reformas requeridas y el rescate
financiero provocara otra década o décadas perdidas para la region. Consolidando la
region como la mas desigual y una ampliacion de las brechas tecnologicas y cientificas

respecto a las otras regiones.
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4.3 DeudayAmérica Latina (contexto de la deuda en América latina)

Algunos paises del sudeste asiatico como Corea, Taiwan, Hong Kong y Singapur tuvieron
una crisis economica a finales de la década de 1990, de la cual pudieron salir gracias a
una “importante desviacion del consenso convencional”, como lo explico el profesor de
Harvard, Dani Rodrik (Una economia, muchas recetas, 2012). Esta experiencia es atil para
entender por qué el camino tomado por la mayoria de los paises de América Latina en su
modelo economico ha sido altamente ineficaz en relacion a su estrategia de crecimiento
economico y en términos de desigualdad. Hoy en dia América Latina es la region mas
desigual del planeta, con un Gini promedio de la region de 0.47 en los dltimos anos segin
los indicadores del Banco Mundial y la CEPAL, lo que obliga a analizar el papel de algunas

politicas economicas en este resultado.

GRAFICO 6

iNDICE GINI DE AMERICA LATINA Y ALGUNOS PAISES

(Valores entre 0 - 1)
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La region latinoamericana se caracteriza por persistir en altos niveles de pobreza, alta

informalidad laboral, baja productividad y poco desarrollo empresarial. Esto se puede
evidenciar en la prevalencia de una gran cantidad de microempresas y relativamente
pocas grandes empresas en las economias latinoamericanas. En la region, en promedio,
la gran mayoria de empresas no superan los diez empleados (Zevallos, 2003). Para el
ano 2016 el 88.4% de las empresas en América Latina eran microempresas y mantenian
el 24.4% del empleo™, recalcando la falta de maquinaria laboral para construir grandes
empresasy que sean competitivas, fortaleciendo la informalidad del mercado laboraly la

baja produccion de valor agregado.

GRAFICO 7

DISTRIBUCION DE LAS EMPRESAS Y SU PARTICIPACION EN EL EMPLEO PARA EL ANO 2016

(En porcentajes)
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12. CEPAL, Sectores y empresas frente al COVID-19: emergencia y reactivacion, 2020
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En los Gltimos anos, también se profundizaron las protestas sociales exigiendo mas acceso
de su poblacion a sistemas de seguridad social como salud, educacion y pensiones, de lo
cual un porcentaje importante ha sido excluido como consecuencia de las privatizacionesy
falta de ingresos para acceder a estos servicios que hoy estan bajo el control de las logicas
del libre mercado. Una mayor consciencia politica sobre la desigualdad y los fenomenos
de discriminacion que provoca, ademas de una mayor y mas rapida interconexion en las
comunicaciones y el internet que permite conocer en tiempo real otros niveles de vida en
el mundo desarrollado, ha incrementado las expectativas de mejoramiento de la calidad

de vida de la poblacion.

No obstante, para quienes subsisten en la pobreza y la vulnerabilidad, estas se ven
obstaculizadas -por una parte- por la poca capacidad de creacion de riqueza no rentista
que vincule y aumente la productividad de la mano de obra y asi los niveles de ingresos
promedio de la poblacion, y -por otra parte- por politicas de austeridad fiscal, tributacion
regresiva, privatizaciones, recurrentes déficit de balanza de pagos, medidas de contraccion
monetaria y endeudamiento, que han socavado el presupuesto publico sacrificando en

primer lugar el bienestar general.

El ‘boom’ econdmico de Estados Unidos después de la Segunda Guerra Mundial, condujo
a que los excedentes de capitales resultados de la expansion financiera de ese pais se
dirigieran a la region como deuda inicialmente barata, acompanados de condicionamientos
que se tradujeron en instituciones reguladoras de la expansion monetaria, orientacion en
las obras de infraestructura, restricciones a la intervencion del Estado por medio del
gasto publico, creacion de nuevos servicios financieros y la ya conocida blsqueda de

mano de obra, energia y materias primas baratas, asi como de expansion comercial.

Se puede afirmar que entre 1950 y 1985, una de las caracteristicas predominantes del
crecimiento de América Latina se explica por las exportaciones de capitales desde Estados
Unidos. Pero, las condiciones geopoliticas cambiaron -especialmente por cuenta de los paises
productores de petroleo. Entre 1974 y 1975 se presenta una recesion con un nuevo fenomeno
economico: desempleo por caida en la produccion, pero con alta inflacion, que condujo a un

aumento de la tasa de interés y también provoco déficit comercial y fiscal en Estados Unidos.



A comienzos de la década de 1980, el mayor servicio de la deuda que debian asumir los

paises latinoamericanos, por cuenta del aumento de la tasa de interés en Estados Unidos
y Europa, sumado a una estructura comercial deficitaria por la caida en los precios de
las materias primas, condujo a una moratoria de la deuda en México, Argentina y Brasil.
Esta situacion redujo los flujos de capitales al resto de paises de América Latina, que
sufrieron problemas de balanza de pago. En 1989 inicia el consenso de Washington, en
el cual los paises de la region buscaban una apertura econdémica, mejorar las relaciones
internacionales con los paises desarrollados. Para lograr esto se instauraron ciertas

medidas, junto a una disciplina macroeconémica para los paises.

GRAFICO 8

SERVICIO DE LA DEUDA DE ARGENTINA, BRASIL Y MEXICO

(En miles de millones de dolares, precios corrientes)
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En este punto entra en accion el Fondo Monetario Internacional (FMI), con supuestos
planes de rescate con estrictos condicionamientos que detuvieron el incipiente proceso
de industrializacion por sustitucion de importaciones que traia la region. Como el caso
mas rescatable de la época, esta el llamado “corralito” en Argentina, entre 1998-2002, que
produjo una crisis en el pais que desemboco en la suspension de pagos en el Gltimo ano.
Durante el siglo XX otros paises adquirieron varios acuerdos con el FMI como el caso de
México o Paraguay. Por su lado Bolivia vivio en el 2003 el efecto del FMI al contraer una
deuda adicional a los ya adquiridos anos anteriores con esta institucion y como resultado

de todas estas deudas desemboco el caso del “impuestazo” en este pais.

Las medidas estandar del FMI, tomadas del Consenso de Washington que algunos paises
del sudeste asiatico no siguieron, definieron dos rumbos contrarios: hoy Asia es una de
las regiones con mayor expansion economica y desarrollo del mundo y América Latina se
ha quedado rezagada cientifica y tecnologicamente, con un modelo rentista, dependiente
de las extracciones de materias primasy recursos naturales, produciendo bienes con bajo
valor agregado y teniendo una estructura productiva con poca conexion intersectorial,

baja competitividad y productividad.
LAS MEDIDAS CONCRETAS: FISCALES, COMERCIALES, MONETARIAS

En las Gltimas tres décadas las medidas fiscales han estado enfocadas en mantener a la
region latinoamericana en esta condicion de sobreendeudamiento. Algunos paises han
intentado romper esta cadena de dependencia financiera y condicionalidades de organismos
multilaterales, con resultados agridulces. Los datos muestran que, en algunos periodos, paises
como Argentina, Brasil, Uruguay, Ecuador y Bolivia, han tenido altos niveles de crecimiento y

han mostrado resultados positivos en términos de mejoramiento de la calidad de vida.

Sin embargo, a diferencia de lo que promueve el FMI, esta mejora en la calidad de vida no
necesariamente es gracias al crecimiento de los paises, por lo que es necesario tomar en cuenta
otros indicadores que evallen de mejor manera las condiciones de un pais y mas durante la
recuperacion de una crisis para poder ver el motivo en las mejoras de calidad de vida, como

son estos casos que han mejorado cuando se han desviado del consenso neoliberal.



Latindadd ®

Red Latinoamericana por Justicia Econémica y Social

TABLA 3

TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB TOTAL ANUAL

(En porcentajes)

; o I < %) 0 o N < O 0 o ~ < %) )
Pais & & &8 &8 & 8 8 8 8 8 © © © ©o© ©°
— — — — — (o] (gl o (o] o o (g} (o] N (@]
Argentina -1.8 9.6 5.8 5.5 39 -08 -109 9.0 8.0 41 10.1 -1.0 -25 -21 -26
Bolivia 4.6 1.6 4.7 4.4 5.0 2.5 2.5 42 438 6.1 4.1 5.1 55 4.3 4.2
Brasil -44 -05 59 2.2 0.3 4.4 3.1 5.8 4.0 5.1 7.5 19 05 -33 1.8
Ecuador 3.7 2.1 4.3 1.7 3.3 1.1 41 8.2 4.4 64 3.5 5.6 3.8 -12 13
Uruguay 0.3 7.9 7.3 56 45 -19 -77 50 4.1 7.2 7.8 3.5 3.2 1.7 1.6
Fuente: Elaboracion propia con datos de la CEPAL-CEPALSTAT

Estos paises también han tenido que enfrentar dificultades politicas y recientemente
también una pandemia con consecuencias devastadoras en términos economicos y
sociales, que les ha impedido realizar un cambio en la matriz productiva, manteniendo esa
dependencia al sector extractivo y no poder generar mayor valor agregado que permita

sostener y mejorar la calidad de vida en sus economias.

El resto de los paises que han seguido juiciosamente estos lineamientos, han
experimentado cierta estabilidad macroeconomica, pero no han logrado resolver los
problemas de desigualdad, fiscales y de matriz productiva, manteniendo poco sostenibles
y muy dependientes del sector extractivo como en los casos anteriores. Aunque presentan
crecimientos economicos -digamos estables-, logran controlar la inflacion y cumplen con

el servicio de la deuda, no obstante, sus expectativas sociales son aplazadas.

Las medidas tributarias y de gasto publico, se toman pensando en mantener la calificacion
de riesgo y el grado de inversion. El rubro mas importante de los presupuestos nacionales

siempre es el del servicio de la deuda, se adoptan medidas de impuestos indirectos
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regresivos con el objetivo de proteger la inversion extranjera de cartera y directa, que
-para colmo- no llega a actividades productivas sino a la especulacion financiera de bonos,
acciones, control de la tierray mineria. Ademas, estas decisiones generan un mayor déficit

fiscal sistematicamente, incrementando el gasto pablico muy por encima del ingreso fiscal.

GRAFICO 9

DEFICIT FISCAL EN AMERICA LATINA

(Como porcentaje del Producto Interno Bruto)
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El circulo vicioso se mantiene. La falta de intervencion del Estado en estimular una politica
industrial los hace incapaces de crear suficiente riqueza con valor agregado que vincule a
su fuerza de trabajo; las exportaciones dependen de materias primas y recursos naturales
que no recogen las suficientes divisas para pagar las importaciones de alimentos y
manufacturas, manteniendo recurrentes déficits comerciales y de balanza de pagos. Para
financiarlos, se aplican -por una parte- medidas de proteccion a la inversion extranjera a
costa de reducir estandares ambientales, laborales y en derechos humanos, y -por otra-

se recurre a mas endeudamiento.

TABLA 4

BALANZA DE CUENTA CORRIENTE POR PAIS Y DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE

(Como porcentaje del Producto Interno Bruto)

o — (o] ™M < n o] N [co] (o)) o

Pais 11 11111111
Argentina 04 -1 -04 -21 -16 -27 -27 -48 -52 -09 07
Bolivia 44 22 72 34 17 58 -56 -48 -46 -33 -26
Brasil 36 29 -34 32 41 -3 -13 -07 -22 -28 03
Chile 14 27 -44 -48 -2 24 -2 -23 -36 -38 -16
Colombia -3 29 31 -33 52 -63 -43 -33 -39 -42 -4
El Salvador 29 55 58 -69 -54 -32 -23 -19 -47 -21 -49
Guatemala -1.8 33 37 42 33 -12 1 11 08 24 38
Honduras 51 -8 -85 95 69 -47 -26 -08 -54 -14 -22
México 05 -1 -6 -25 -19 -27 -23 -18 -21 -03 12
Nicaragua -89 -9 -117 -126 -8 99 -85 -72 -19 6 05
Paraguay 02 06 -09 16 -01 -04 36 31 0 -1 -07
Peru 24 2 32 51 45 5 26 -13 -17 -14 -11
Ameérica Latinay el Caribe 2 -19 25 29 -31 -33 -2 -6 -25 -1.7 -05

Fuente: Elaboracién propia con datos del FMI-WEO
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TABLA 5

BALANZA DE PAGOS DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE

(Como porcentaje del Producto Interno Bruto)

- — o m < n O N o0 (o))
Ano S &8 %8 &8 & & & & &
América Latinay el Caribe -19 -24 -28 -30 -32 -19 -15 -23 -16
Caribe 24 -13 -07 -08 -05 -1.1 -01 -0.7 -04
Centroamérica -1.8 22 30 26 -30 -24 -19 -23 -05
Sudameérica 20 -25 -28 -32 -34 -18 -14 -25 -21
Fuente: Elaboracién propia con datos UNCTADSTATS

Este mayor endeudamiento, no obstante, no se dirige a invertirse en mejorar la
competitividad y productividad de los paises, sino a gasto corriente que preserva a una
clase politica dedicada mas a ser intermediaria de negocios de grandes capitales, que
al bienestar general de la poblacion. Para mantenerse en este circulo de intermediacion
de negocios privados con recursos publicos, se acuden a burdos y sofisticados actos
de corrupcion y manipulacion judicial, que impiden implementar politicas de desarrollo

orientadas por el Estado.

Los gobiernos mantienen una activa intervencion en la economia, pero no para buscar
el desarrollo, sino para mantener este esquema de atraso y corrupcion. La intervencion
entonces no es eficiente, conduce a elevados niveles de burocracia e ineficiencia. A su
vez, se convierte en si mismo en el mayor obstaculo para el desarrollo empresarial,
porque promueve una competencia desleal entre la inversion que se requiere en
ciencia y tecnologia para elevar el valor agregado contra la inversion que fluye hacia
grandes negocios publico/privados de infraestructura, energia y telecomunicaciones en
manos de oligopolios y canalizados por sistemas financieros ultraconcentrados, que no
necesariamente corresponden a las necesidades de infraestructura que promuevan un

crecimiento estable en el tiempo y sostenible ambientalmente.



La deuda, en este sentido, es un fermento de la dependencia, condicionalidades,

imposicion de medidas regresivas, multiplicador del atraso, en lugar de ser un catalizador

del progreso y el desarrollo.
4.4 Condicionalidades del FMI y sus consecuencias

La presunta solucion de los problemas de balanza de pagos presentada por la mayoria de
los paises de América Latina, tras la crisis de la deuda de la década de 1980, se convirtio

en una enfermedad mas grave en términos econémicos y politicos.

Las condiciones del FMI y el Banco Mundial en sus planes de rescate, contenian medidas
de austeridad en el gasto, con el objeto de garantizar que los paises dispusieran de los
recursos suficientes para cumplir con el servicio de la deuda. Es decir, la preocupacion
central es la estabilizacion del mercado de divisas que garantiza el cumplimiento del
consenso neoliberal de libre movilidad de capitales, procurando no generar fuertes
choques externos que perjudiquen al mercado bursatil. El resto de las necesidades

econdomicas y sociales quedan supeditadas a esta maxima.

Asi, las expectativas de que el Estado actuara como un garante del cumplimiento de
derechos econdmicos, sociales y culturales, quedaron suspendidas en algunos casos o

limitadas a la disponibilidad presupuestal después de apropiar el servicio de la deuda.

Al mismo tiempo, se adelantaron reformas constitucionales en la mayoria de los paises
latinoamericanos para dar paso al nuevo modelo economico de libre comercio. Se
eliminaron medidas de proteccion arancelarias con la falsa idea de la bisqueda de nuevos
mercados y, también, se eliminaron controles de capitales. El resultado ha sido dramatico

y de una gravedad que hasta el FMI ha reconocido su inconveniencia®.

Como los paises de América Latina construyeron una infraestructura robusta de transporte,
energia, centros de investigacion en ciencia y tecnologia, y mantuvieron al mismo tiempo una
precaria coberturay calidad de sus sistemas de educacion, salud y salubridad, las medidas de
austeridad en el gasto publico ya mencionadas impiden que la region mejore sus indicadores

de competitividad. Asi, en un escenario de libre comercio, no se cuenta con una gran oferta

13. Revisar el articulo de (Ostry, Loungani, & Furceri, 2016) en la revista del FMI.
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exportable, pero si se crean expectativas de consumo satisfechas con importaciones. Las
ventas a otros paises de materias primas y bienes basicos no alcanzan a recoger las divisas
necesarias para pagar las compras externas, lo que provoca recurrentes déficits comerciales.
Ademas, la entrada y salida de capitales sin controles, crea una gran vulnerabilidad a los
paises, sujetos de fuertes devaluaciones que encarecen las importaciones seguido de fuertes

revaluaciones que afectaban las importaciones.

Buena parte de las medidas fiscales, especialmente en el campo tributario, se dirigen
entonces a establecer estimulos y beneficios a la inversion extranjera, como fuente de
divisas que el comercio y - en general las relaciones economicas internacionales- no son
capaces de conseguir. La estructura empresarial precaria, la baja productividad y la poca
competitividad global, orienta esta inversion hacia actividades de naturaleza rentista
y de baja capacidad de creacion de valor agregado: la especulacion con la tierra y la
expansion de monocultivos, la especulacion financiera, el rentismo inmobiliario y -sobre
todo- la extraccion de recursos naturales. Estos son los grandes sectores destino de la
inversion. También, esta inversion ha ayudado a consolidar monopolios en las areas de

telecomunicaciones y en la construccion de grandes obras de infraestructura.

La austeridad en el gasto publico también provoca el deterioro, liquidacion o privatizacion
de instituciones publicas de apoyo y fomento al empresariado nacional y de bienestar
social a los trabajadores y en general a la poblacion. Sin estas instituciones, y en
el escenario anterior descrito, la norma en las Gltimas tres décadas ha sido la de la
informalidad empresarial y laboral, una de las caracteristicas mas alarmantes de la

estructura empresarial de la mayoria de los paises en América Latina.

Por altimo, el sistema financiero es el sector que canaliza todo este esquema. Actla
como orientador de la inversion a nivel empresarial, prestando o negando el acceso al
crédito de acuerdo con conveniencias del gran capital transnacional y de la especulacion
financiera global. Es intermediario en todas las transacciones comerciales y en las
relaciones empresariales y laborales, con altos costos. Y, como si fuera poco, ademas ha
tomado propiedad de negocios inmobiliarios, en infraestructura, salud y pensiones. Lo

que predomina, asi, son economias con bajo nivel de crecimiento en sectores productivos,



poca vinculacion del trabajo a la fuerza laboral y sectores financieros robustos y

ultraconcentrados que dirigen la economia y con ella el destino del bienestar de las

naciones.

En conclusion, con Estados que no intervienen con efectividad en la economia, no se
puede crear un entorno de negocios favorable al emprendimiento individual, pero, sobre
todo, a la aparicion de pequenas y medianas empresas, al desarrollo de sus proveedores,
a encadenamientos significativos y a la vinculacion de fuerza de trabajo decente a estas

actividades.

El Estado, en buena parte de los paises de América Latina, es el principal obstaculo de la
iniciativa empresarial, porque le niega los elementos de competitividad y las instituciones
necesarias para su sobrevivencia, gracias a una politica de austeridad fiscal que pone en
primer lugar de importancia el servicio de la deuda. No solo esto, sino que el desenlace del
papel de los gobiernos en la deuda en América Latina es el de competir con las empresas
por los recursos necesarios para la inversion. El esquema de déficit comercial y déficit de
balanza de pagos sistematico obliga a contratar deuda para gastos corrientes, mientras
las empresas tienen que hacer inversiones con créditos comerciales costosos o -peor
aun- con las utilidades, que es un capital costoso también porque es el resultado de la

productividad.
El exceso de ahorro sobre la inversion

Esta logica de endeudarse para pagar gastos corrientes es por completo absurda. Los
excedentes de capitales a nivel mundial, resultado de las ganancias de la especulacion
financiera, han provocado un exceso de ahorro sobre la inversion™. Es decir, hay un exceso
de liquidez que no encuentra suficientes actividades productivas en qué invertirse. De
ahi la necesidad de crear mecanismos de alto riesgo financiero como las hipotecas
subprime, para lograr colocar ese exceso de ahorro. Pero al no ser invertido en actividades
productivas que vinculen fuerza de trabajo, conocimiento, energia y todos los demas
componentes de la transformacion agroindustrial y manufacturera, estos mecanismos se

vuelven vulnerables en el mercado bursatil, como efectivamente ocurrio en el desenlace

14. Concepto que desarrolla mas a fondo Eduardo Sarmiento en sus columnas de opinién y en su libro (El Modelo
Propio: Teorias Econdmicas e Intrumentos, 2002)
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de la crisis de 2007 y 2008. Cuando las burbujas financieras estallan, el capital que logra
salir no tiene donde ubicarse. Para corregir la situacion, los bancos centrales reducen la

tasa de interés, en un vano esfuerzo de estimular asi la actividad economica real.

El capital financiero es el factor de produccion mas abundante que existe y se consigue barato,
pero los gobiernos de la region latinoamericana, supeditados a las medidas extorsivas de las
evaluadoras de riesgo y a los compromisos adquiridos con el FMI y el Banco Mundial, prefieren
dejarlo en reservas internacionales, que invertirlo en competitividad y productividad en sus
paises. Son presos de la politica monetaria ortodoxa, que les impone el objetivo Gnico del
control de la inflacion. Asi que el relajamiento cuantitativo esta descartado y -ademas- la
independencia de los bancos centrales no es tanto una garantia de autonomia, sino que
desconecta la politica fiscal de la monetaria. No estan articuladas y mientras la politica fiscal
se orienta a la austeridad, la monetaria se orienta al control de la inflacion con tasas de interés

altas, que desestimulan el consumo y ahuyentan a la iniciativa empresarial que requiere de

€S0s recursos.
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5 CONCLUSIONES

Se ha intentado establecer que la deuda publica no necesariamente deberia verse como
una variable negativa, puesto que los recursos provenientes de deudas contratadas en
condiciones de favorabilidad podrian ser invertidos en proyectosy programas que mejoren

las condiciones sociales, de competitividad y productividad de las naciones.

Noobstante, lahistoriadeladeudaenAmeéricaLatinadejacomo conclusion que enlamayoria
de veces la deuda se ha usado como mecanismo de imposicion de condicionamientos, que
han deteriorado el aparato productivo, han anulado la funcion social del Estado en la
economia, han desviado la atencion sobre la consistencia macroeconomica a la mirada
casi exclusiva de la estabilidad financiera y, en consecuencia, ha generado un vacio en

satisfacer las necesidades sociales.

La pandemia en 2020, ademas, profundizo la crisis de falta de crecimiento y desigualdades
que ya traia la region. Ahora, se presenta como solucion a los problemas repetir la dosis
de intervencion de organismos como el Fondo Monetario Internacional, en una especie de
“mito de Sisifo” que parece no tener fin. Se plantea como solucion un mayor endeudamiento
que derivaria en mas impuestos regresivos, reorientacion del gasto social, recorte de

derechos de trabajadores, profundizacion de la politica extractivistay desindustrializacion.

Los movimientos sociales de la region debemos estar alertas al regreso del FMI y sus
medidas, hacer el mayor esfuerzo por poner en la agenda publica la vigilanciay alternativas

a la deuda y reforzar propuestas de medidas alternativas para salir de la crisis sin

sumergirnos en una nueva ola de endeudamiento.
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