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Vamos a sefialar aqui 1) el concepto de deuda, 2) tipos de deuda, 3) tipos de
acreedores, 4) origen de la denominada deuda externa, 5) soluciones.

Primero, la deuda empieza a generarse en un pais cuando su administracién em-
pieza a incurrir en un déficit publico continuado. Es decir cuando en el presupuesto
de sus cuentas publicas —luego reflejado en lo que llamamos Contabilidad Nacional,
C.N.—- empieza a registrarse un saldo negativo entre los ingresos piblicos (debidos a
impuestos y todo tipo de ingresos de las Administraciones Publicas, AAPP) y los
gastos publicos (salarios de funcionarios, gastos de las AAPP, etc). Si el volumen de
estos gastos es superior a los ingresos empieza a generarse un déficit, que es lo que
denominamos déficit publico’.

El rastro u origen de la deuda puede seguirse perfectamente a través de las senies de
la C.N. de los paises. La tenencia de una C.N. es obligada por la ONU desde los afios
cincuenta. En ocasiones cuando el pais no elabora una CN la situacién se complica a

1Vid., Premchand, A., «Govemmet Financial Management. Issues and Country Studies, Washington,
International Monetary Fund, 1992.
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efectos de la toma de decisiones, ya que los gobiernos se mueven a ciegas y sus posibi-
lidades de errar son mayores. La C.N. equivale a la vista para el organismo humano?.

En cualquier caso, y para hacer frente a este déficit el Estado empieza e endeudar-
se. Y por tanto la deuda es, al principio, la suma de los sucesivos déficits piblicos que
ese pais va generando afio tras afio en sus cuentas nacionales. Normalmente en la
Cuenta de las Administraciones Publicas.

2) Respecto a los tipos de deuda. Tenemos dos. Asi nos vamos a encontrar con la
deuda interior y la deuda exterior o externa.

La deuda interna. Al principio todos los paises cuando empiezan a tener déficit y
empiezan a endeudarse, emitiendo deuda publica (letras del Tesoro, Pagarés, Bo-
nos...) solicitan préstamos en el interior de su pais. La razén es que si luego tienen
dificultades en el pago, estin en mejor situacién para renegociar las condiciones de
liquidacién del préstamo. Asi frente a un acreedor nacional —o residente en termino-
logia CN— cabe: a) Subir impuestos, b) Acordar pagos en especie, c) negociar otras
contraprestaciones, otorgando nuevos contratos si son empresas licitantes en obra
publica, o concediendo nuevas fuentes de negocio a los particulares o empresas
tenedoras de esa deuda piblica; d) o bien parte y parte, o simplemente dindola por
cancelada por los procedimientos imperativos ya conocidos y ensayados, mediante
decreto gubernamental.

b) Respecto a la deuda externa las negociaciones son mas complicadas. Se trata con
«no nacionales» o «no residentes». Y ademas éstos exigen a sus gobiernos que defien-
dan, como contribuyentes, sus intereses en el extranjero. Aqui viene el problema. Anu-
guamente el conflicto, la ocupacién y cobro «sobre el pais», y tantas otras variedades,
como podriamos mencionar en la historia de las haciendas publicas de todos los paises
registrando situaciones muy variadas, tenian sus traumaticas secuelas, que la nueva ar-
quitectura econ6mica internacional intenta y generalmente logra evitar’.

3) Pero es que ademis esa deuda externa (como la interna) se clasifica segun el
tipo de acreedor. Ya que puede estar en poder de acreedores muy distintos, en cuanto
a capacidad o resistencia econémica, posicién de poder o influencia: a) Acreedores
que son Estados extranjeros, b) empresas publicas extranjeras, c) ciudadanos parti-
culares, d) empresas privadas particulares. Y los mayores problemas se plantearin en
las negociaciones con estos dos ltimos colectivos.

4) El proceso de endeudamiento de muchas economias nacionales comenzé a
raiz de la crisis energética. Se inici6 entonces una escalada de precios de las materias
primas, replicados con alzas en los precios de los productos manufacturados. Pero

2 Vid., Muiiox Cidad, C., «l.as mentes de la nacion. Introduccion a la economia aplicadas, Madrid,
Cianntas, 2000.

3 Vid., Monti, Mario, «Fiscal policy, economic, adjustment, and financial markets», Washington,
International Monetary Fund, 1989.
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los paises productores de bienes acabados se defendian, y los de productos energé-
ticos también. Sin embargo se produjo la expulsién de la economia internacional de
decenas de paises que no producian ni una cosa ni otra, y que quedan en una situacién
de quiebra técnica (aunque no reconocida, para evitar situaciones como las vividas en
la crisis de los afios treinta, con insolvencias, declaraciones de suspension de pagos,
cierres bancarios, y quiebras en cadena). La deuda externa empezé a crecer para
todos. Ante la falta de liquidez, unos se endeudaban para realizar la inversién pro-
ductiva que antes realizaban con el ahorro de sus ciudadanos (los paises desarrolla-
dos) , otros para dedicarlo al consumo privado improductivo, o lo hacian frivola-
mente por desconocimiento de las leyes economicas*,

Pero aquel endeudamiento se producia en un contexto de precios de materias
primas altos y de tipos de interés bajos. Luego habia que devolverlo en un contexto
de precios materias primas bajos y tipos altos. Por otra parte las entidades bancarias
no actuaron con criterios profesionales en el analisis de sus riesgos (ahora criticable,
entonces no); no midieron sus cuotas de riesgo, y no «provisionaron» , no realizaron
sus dotaciones para insolvencias o para cubrir créditos de dudoso cobro, como en
los paises europeos ordenan las circulares de los bancos centrales a los bancos priva-
dos. En ello influy6 el contexto de la guerra fria: se filtreaba negociando con uno u
otro bloque, o con los dos, con créditos en muchos casos politicos. Ha habido
irresponsabilidad por las dos partes. Pero esto también se acaba pagando: crisis ban-
caria asidtica, Indonesia, Filipinas, Tailandia, sudeste asidtico, Corea, Japén,..5.

¢Soluciones? Lo primero que debemos tener claro es que la deuda externa por si
sola no es mala. Y que en todo caso cuando el pago de los intereses de una deudz o
su principal nos plantea problemas es que ha habido una mala gestién econémica de
base. Y en muchos casos en la base de la deuda externa hay una mala gestién econé-
mica. La deuda externa no es la causa del subdesarrollo. Es una consecuencia de un
gasto improductivo de la falta de prioridades de gastos e inversiones, de falta de un
tipo de cambio estable en la moneda, de una inestabilidad de los precios; de una
abultada administracion; de grandes gastos en defensa; de falta de criterios morales
arraigados que impulsen una actividad productiva sana, entre otras cosas.

Domingo Carbalo establecié el 1-4-91 la convertivilidad délar-peso, y en 60 dias
cambid la historia de Argentina y terminé con 45 afios de inflacién. Y lo hizo contra
los criterios de Camdessus y el FMI, redujo los impuestos y a los pocos meses obte-
nia una recaudacién mayor (curva de Laffer).

En Estados Unidos durante los 12 meses que van de julio a julio de 1999 el déficit
comercial acumulado alcanzé los 298.000 millones de délares, que en la Balanza pro

* Vid., Morillas, Javier, «d.a nueva Economia Mundial. Estructura y desarrollo sostenibles, Madrid,
Universitas, 2001.

* Vid., Browe, Christofher, «Economic Development in Seven Padific Island Countriess, Washington,
IM.F, 1990 (reprinted).
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cuenta corriente provocan en el segundo trimestre de 1999 un saldo negativo de
275.000 millones de dolares. Esto exige una alta llegada de capitales y fondos extran-
jetos o la entrega de activos a otras economias o endeudarse con ellas. A la colosal
cifra de gasto se debe al convencimiento de que viven en una economia muy segura,
con incrementos continuos en el bienestar individual, al crecer el valor de casi todos
sus activos y ,en especial, los bursatles. Aun asi, sus autoridades estan aprovechando
ahora el superavit fiscal para ir cancelando deuda piiblica. En Espaiia y Europa se
esta haciendo lo mismo.

En Marruecos, ya el 14-9-1998 el Gobierno de Rabat manifest6 su interés por
ampliar el programa que ya estaba en marcha de conversién de la deuda oficial ma-
rroqui por inversiones privadas espariolas, asi como formalizar un nuevo acuerdo
(similar al que tiene con Francia) para canjear nuevos tramos de deuda por inversio-
nes publicas en la zona norte del pais. Empresas sidenirgicas como Gombarri, Roca
de radiadores, Indo de 6ptica, Indas de celulosa. Y se esti cambiando la deuda
oficial por inversion pablica®.

En China han colgado en las entradas de todas las fibricas pancartas donde se
puede leer: «el tiempo es oro y la eficiencia es viday, siguiendo los consejos de evolu-
cién dejados por Deg Xiao Ping cuando refiriéndose a la URSS decia que transfor-
mar un pais a lo loco era «como cruzar el tio saltando a tientas sobre las piedras».

Ha habido un mensaje moral del Papa, de amplio eco en referencia a la necesidad
de repensar la deuda externa, al que se han sumado paises dandose situaciones curio-
sas. EEUU y el RU se convierten en abanderados cuando los principales acreedores
son Jap6n y Francia que concentran 2/3 de la deuda,y el resto ticne una deuda me-
not. En el G-7 se acordd esa iniciativa de modo que los grandes donantes como
Holanda y los paises nérdicos se han encontrado con un acuerdo que les afecta pero
donde ellos no han jugado ningin papel. Esas criticas ya saltaron en una reunién
celebrada el 25 de septiembre 1999 por el G-10 (G-7 mas Benelux + Suiza). Y tam-
bién en el G-24 donde estin paises como Espafia o Australia’.

La condonacion ha sido la estrella de 1a cumbre anual del FMI y BM en los uld-
mos dias de septiembre y primeros de octubre. Con un programa que afecta a la
deuda existente hasta mediados de los ochenta: y de ella a EEUU le afectan 905.000
millones de pesetas de valor nominal; sin embargo esta deuda ha sido ya dada por
perdida en gran parte o cotiza muy por debajo de su precio de emisién, con lo que su
valor real es de 150.000 millones de d6lares. El plan se iniciaria en el 2001 y 1a condi-
cion es que los paises que cumplan los requisitos para acogerse a él deben invertir los
recursos liberados por la condonacién de la deuda en programas de desarrollo. El
Comité Interino del FMI y del BM (que lleva 25 afios con ese nombre y ha pasado a

¢ Vid., «Conversién de deuda en inversiones: Marruecos y Jordanias, en Boktin de Informacién Comercial
Espasiola, nam. 2681, 5-18 febrero 2001, pp. 61-69.
7 Vid., Blejes, M. and Cheasty, A., «<How tomeasure the Fiscal Deficite, Washington, LM.F, 1993.
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denominarse «Comité Monetario y Financiero Intemacionaly) lo abordé el 26-9-99.
Junto al Comité de Desarrollo acordaron que los acuerdos financieros para repartir el
coste debian ser negociados.: el problema era el reparto de los costes de dicha reduc-
cién de la deuda. El FMI dijo que cumplia por medio de la revalorizacién parcial de sus
reservas de oro. Mis problematico era el caso del BM y de las instituciones de desarro-
llo regionales, como el Banco Interamericano de Desarrollo y el Banco de Desarrollo
Africano. Estas instituciones no pueden permitirse declarar irrecuperables sus créditos
porque en este caso se vetian abocados 2 la suspension de pagos. Asi que el BM ha
creado una asociacion de compaiiias de fondos —Trust Fund— con un fondo de reserva
—para financiar el plan del G-7 aprobado por los Jefes de Estado reunidos en aquella
cumbre de Colonia: el problema de ese fondo es que debe cubrirse por medio de
aportaciones de los paises desarrollados y éstos no se ponen de acuerdo sobre el repar-
to de las cargas. La UE anuncié que aportaria 600 millones de euros a ese Fondo, pero
esa cantidad es del todo insuficiente para las necesidades existentes®.

El presidente James D. Wolfensson desde el BM ha abogado por reducir en 27.000
millones de délares la deuda de los HIPC (paises pobres altamente endeudados): el
programa es contar con aportaciones del BM por 5.100 millones de délares, del FMI
por 2.300 millones de ddlares, diversos bancos multilaterales regionales 6.000 millones
de dolares y los paises mis ricos a través de cancelaciones de deudas bilaterales por
13.300 millones de dolares. El gesto de los EEUU de condonar el 100% de la deuda
bilateral , y de Espafia ha sido simbolico. Espafia ha cancelado ya 100 millones de
dolares y tienen la intencién de destinar otros 730 millones. Espafia mantiene a disposi-
cién del EM.I. 3000 millones de délares como parte de un fondo de contingencia desti-
nado 2 evitar los efectos contagio de la crisis financiera en Iberoamérica desde 1998.
Algunos se preguntan, jporqué no otro fondo similar para ciertos paises de Africa®”.

Todo el mundo pide reforzar el poder del FMI. Todo el concepto de la nueva
arquitectura financiera internacional pasa por dar mas poderes a este organismo
multilateral por excelencia. Respecto a la liberalizacién de los flujos de capitales el
FMI ha optado por una tercera via entre la liberalizacion radical y los controles de
capitales. Camdessus sefialé que «a liberalizacién de la cuenta de capital sélo puede
ser aceptable cuando se trata de paises que tenen un sistema bancario sélido, un
sisterna financiero saneado y un cuadro macroecémico favorable».La medicina que
recomienda el FMI suele resultar amarga a los gobiemnos corruptos y a las dictaduras.
Al 1-10-99 habia 91 paises que se habian sumado al programa HIPC para condonar
parte de la deuda de los paises mis pobres con aportaciones de dinero que se suman
a las que ya ha realizado el Fondo. De estos, 58 son paises que ya han recibido ayudas
del FMI en otras ocasiones. Las tensiones en los mercados han puesto de manifiesto

* Vid., IMF Institute, «Financial Policy Workshops. The case of Kenia», Washington, IM.F, 1981.
* Vid,, Blejer, M. and Chu, K, «Fiscal policy, stabilization, and growth in developing countrics»,
Washington, LM.F., 1989.
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la necesidad de mejorar la supervision bancaria. El Banco de Pagos Internacionales
de Basilea (BIS, en siglas inglesas) dicta las normas (seguiri siendo el legislador)y el
FMI debe vigilar su cumplimiento. Seri el brazo ejecutor de esas nuevas normas
prudenciales de supervision bancaria basadas en cuestiones deontoldgicas. EI FMI
supervisarai las estadisticas econdmicas de los paises, e intentara regular la legislaciéon
de quiebras y suspensiones de pagos, caballo de batalla en discusion sobre la nueva
arquitectura financiera. De este modo si el FMI ha actuado en ocasiones como pres-
tamista de ultima instancia a nivel mundial, a partir de ahora también asumira funcio-
nes de auténtico supervisor del sistema bancario mundial. Antes su labor se
circunscribia al anilisis macroeconémico y ahora las politicas dictadas por el FMI y
los paquetes de ayuda del Fondo incluyen recomendaciones sobre politica social,
extendiendo su campo de accién a aspectos concretos del Estado de Bienestar™.

El nuevo matco de la Iniciativa para los Paises Pobres Altamente Endeudados
(HIPC), (las 41 naciones mas pobres del mundo) establece programas de ayuda que
engloban aspectos macroecondémicos junto a otros relacionados con el desarrollo
humano, la alfabetizacién, la sanidad, el medio ambiente. Hasta ahora esta vigilancia
la hacia el BM. A partir de ahora esos programas seran analizados, consensuados y
pactados por el FMI, el BM, y los paises afectados, de forma conjunta. Esta supre-
macia del FMI sobre las demas organizaciones multilaterales no es nueva pero puede
traer grandes cambios. El BIS sale reforzado en sus funciones. Y la OCDE quedari
relegada al papel de mero « THINK TANK». La gran cuestién es saber que pasara
con el BM (10.000 empleados) institucion mas lenta y burocratizada que el FMI
(2000 empleados) mais agil, el FMI siega la hierba bajo los piés del BM. Este tiene hilo
directo con la Casa Blanca y el FMI tiene relaciones excelentes con el Departamento
del Tesoro de EEUU'".

Hay hoy una globalizacién mutilada, que margina al continente africano, al que los
ahorradores e inversores escarmentados por sus malas experiencias temen. Y hay
Estados fallidos, donde sus gentes no han sabido crear unas normas basicas de con-
vivencia estable que permitan el progreso econémico. Y son las malas pricticas de
los gobiernos, el nepotismo y la corrupcion institucionalizada como clemento de
vertebracién principal, las causas principales de la pobreza. Crecimiento y corrup-
cién resultan contrapuestos en sus tendencias.

No reconocer esto como base de partida para el anilisis de las medidas a adoptar,
solo permitird prolongar la agonia econémica de estos paises altamente endeudados
y sus gentes. Y toda cancelacion de deuda o nuevas transferencias son algo muy
parecido a arrojar monedas a la fosa de las Marianas.

1 Vid., Galbis, Vicente, «The IMF’s statistical systems», Washi n, IM.F, 1991.
ys

" Vid., Argy, V., et al «Choosing and Exchange Rate Regine, Washington, IMF, Marquarie University,
1990.
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1. Esquema comparativo de dispositivo colonial espatiol en Africa. 2. Obra sobre un conflicto
reciente y sus ramificaciones en Africa. 3. Instantanea sobre fuerza hidravlica en rapidos de Sendye,
rio Bentio (Guinea). 4, 5. Sellos espafoles del Sahara, sobre instalaciones de agua (1964) y escena-

rio urbano (1973). 6. Sello francés de la regién de Mayumbé, en antigua Africa ecuatorial, con

transporte fluvial y ferrocarril (ca. 1940).
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1. Sello ecuatoguineano de 1989, conmemorativo del 20 aniversario de su independencia.
2, 5, 7. Sellos franceses de sus distintas colonias en afios 1940: Camerin, Senegal y Sudan.
3, 4. Sellos ecnatoguineanos de 1983, con motivo de 2 productos autéctonos: madera y banano.
6. Tlustracién de metalurgia indigena en L'Endclopédie du Congo Belge,
editada en Bruselas en afios de 1950.




