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La propia oscuridad del porvenir nos hace dudar de su exactitud; nuestraimaginacion estd mas
bien embotada que estimulada por una narracién demasiado sombria, y nuestro espiritu se apartade lo

que tiene por “demasiado malo para ser cierto”.

John Maynard Keynes, Las consecuencias econémicas de la paz, 1919

“No te acanzara la vida para pagarme este percance” (...)
No habia vuelto a hablar de la deuda de origen, cuyos pormenores se retorcian y cuyos plazos
aumentaban a medida que se hacian més intrincadas las cuentas del negocio.

Gabriel Garcia Marquez, La increibley triste historia dela

candida Eréndira y de su abuela desalmada.

No setome ajactanciaintelectual si digo que he perdido laadmiracion reverencia que tuve en

mi juventud por lo que se pensaba en los centros... Tal admiracion comencé a perderla durante lagran
depresion y terminé perdiéndola con el andar del tiempo, sobre todo por lacrisis presente del capita
lismo avanzado, que es también una manifestacién de la crisis de ideas.

Raul Prebisch, Los intereses de los paises desarrollados y €l

Introduccion

En los dltimos afios, luego de la crisis mexicana
de 1994, se hareabierto la discusion sobre los
mecani smos mas adecuados, equitativosy trans-
parentes pararesolver los problemas de deuda
externa. En principio, en la década de 1980 se
rehicieron |os mecanismos de resolucién de pro-
blemas de pagos con la creacion del Plan Baker,
gue en realidad no cristalizd, y luego del Plan
Brady destinado areducir la deuda externa con la
banca privaday buscar condiciones para acuerdos
“definitivos’ con el Club de Paris, bajo los térmi-
nos pactados por €l G7 para cada categoria de
deudores.

En esencia, €l Plan Brady canjeaba |os pagarés a
unatasa de conversién por bonos pagaderos a 20
030 afios. Y los acuerdos “ definitivos’” en el Club
de Paris se basaron en larecalendarizacién integra
deladeuda con los acreedores oficiales, y smé-
tricaalos calendarios de los bonos, sobre la pre-
misa de una tasa de crecimiento de las exporta-
cionesy del PIB estimado por el ministerio de
Economia del pais deudor con laasistenciae
informacién del equipo del FMI. Ambas solucio-
nes suponian que no se regresaba con |os acuer-
dos ali pactados a una proxima renegociacion.
Sin lugar a dudas estos esquemas fracasaron y
fueron ineficientes frente alarealidad de una
economiainternacional recesada e incierta. Ni las
metas de |as tasas de crecimiento del PIB ni de las
exportaciones se cumplieron, ni los instrumentos
disefiados tuvieron la flexibilidad para enfrentar
los retos de unacrisis sistémica. Y, en estas con-
diciones, los diversos acuerdos logrados no resol-

desarrollo de América Latina, 1983

vieron el problema, a pesar de haber sido presen-
tados pomposamente, cada uno a su tiempo, como
“lasolucion definitiva’.

Por lo tanto, la discusion sobre mecanismos de
solucién alos impagos debe abarcar soluciones
gue beneficien desde |os paises deudores mayo-
res hasta los mas pequefios, visto que tampoco €l
disefio del Programa para Paises Pobres Altamen-
te Endeudados (PPAE o HIPC, en las mas cono-
cidas siglasinglesas de Heavily Indebted Poor
Countries) tuvo logros importantes para la viabi-
lidad econémica del deudor y puesto que los
paises altay moderadamente endeudados de in-
gresos medios no estan incluidos en dichainicia-
tiva, que tampoco incluye alos paises de ingresos
medios no atamente endeudados.

Quizas lacriticamas dura alos instrumentos
disefiados para la solucion definitiva es que no
son flexibles alabaja en € precio de las exporta-
ciones ni alaevolucién del PIB, pero si son
flexibles al alza de ingresos 0 marcha econémica.
Ademas, en ninguno de los mecanismos plantea-
dos se abri6 la posibilidad para identificar lalega-
lidad y legitimidad de las deudas contratadas 1. Y
lo que es més grave, no se ha buscado un trata-
miento apegado alaldgica del Estado de Dere-
cho, que proteja a los acreedores en su derecho a
recuperar lo prestado, siempre que lo hayan hecho
en el marco de normas legalesy legitimas, y alos
deudores a no ser forzados a cumplir un contrato
gue les conduce a una situacién inhumana.

El retorno a uso de bonos como instrumentos de
financiamiento soberano obliga arecordar la
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historia entre los inicios de las repablicas | ati-
noamericanas a principio del siglo XI1X y los afios
de la década de 1950 para proponer soluciones al
futuro. En todo ese periodo, €l bono fue €l ins-
trumento de crédito mas ampliamente utilizado.

1. El mercado perfecto versus el mercado
imper fecto: “los paises quiebran” versus
“los paises no quiebran”

A lo largo de la historia financiera internacional
se puede observar que los paises deudores repeti-
damente toman créditos, tienen un auge, declinan,
cesan los pagos y la vida continda (Suter, 1994).

L os casos de las cesaciones de pagos més fre-
cuentes son en las etapas en que la economia de
los paises lideres sufre unarecesion. Asi, por
gemplo, cuando la bolsa de Londres sufrié un
desplome en octubre de 1825, sellevé consigo a
los precios de las materias primas y acto seguido
las nacientes republicas sudamericanas y México
suspendieron pagos por un periodo de aproxima-
damente treinta afios. Durante la década de 1970
igualmente un desplome de la bolsa de Londres
Ilevo consigo los precios de las materias primas y
| os paises cesaron pagos casi sin excepcion por un
periodo de casi treinta afios igualmente. En €
periodo de los afios 30 del siglo XX serepitid la
misma historia por la misma causa (Ugarteche
1986, Marichal 1989, Acosta 1994). L os impagos
se resolvieron veinte afios mas tarde, afinesdela
década del 40, y nuevamente €l problemaresurgio
en 1982. La cuarta vez no hubo desplome de
bolsas, pero si del precio de las materias primas, y
un alza brusca de las tasas de interés. ¢Fueron
quiebras, éstas?

Su explicacién esta en lainestabilidad de la eco-
nomia internacional, que esciclicay pasa por
alzasy bgjas; una situacion inherente al capita-
lismo, por lo demas. Los cambios tecnol 6gicos
casi siempre han acompariado |as soluciones para
larecuperacion de laeconomiamundial. Esta
vez, ante la crisis del milenio, estamos frente aun
desplome de las bolsas de valores y una caida del
precio de las materias primas aunado a una reduc-
Cion sustantiva de las tasas de interés internacio-
nales bésicas. La situacion internacional elevael
riesgo pais de las economias empobrecidas y
aumenta la prima de riesgo sobre la tasa basica,
resultando asi en un alza de las tasas de interés
efectivas paralos deudores.

Lacreacion del FMI en 1944 tuvo como objeto
financiar las bajas de |os precios de los productos
de exportacion cuando hubiera una desacel eracion
de laeconomiainternacional, como unaformade
brindarle estabilidad al sistema financiero inter-
nacional. Laldgica fue que las caidas en los pre-
cios de las materias primas y la desaceleracion de

la economiainternacional podian llevar a nefastas
competencias devaluatorias, y para superar este
riesgo se establecio un sistema orientado a brin-
dar recursos alas economias que atravesaban
estas dificultades. Estaesla historia de lo que
ahora se llama crisis lending.

a) Por qué no quiebran los paises (a pesar de que
cesan pagos)

Una quiebra coloca a deudor en € extremo, en
situacién de liquidacién total. Los créditos son
otorgados a empresas 0 personas con garantias, de
manera que en la eventualidad de no tener capa-
cidad de pago sea por razones de desmanejo, por
razones externas a la empresa, o sencillamente
por pérdida de competitividad, ante el cese de
pagos, los acreedores estan en su legitimo dere-
cho de entablar un juicio de gecucién de garanti-
as.

Esto lo que quiere decir esque: 1. Las acciones
pasan a manos de los acreedores; 2. Los activos
totales pasan a manos de los acreedores; 3. Los
acreedores son los nuevos duefios de laempresay
la pueden administrar, vender o sencillamente
liquidar si realmente no es competitiva.

Este no esjamas el caso de un Estado. Una quie-
bra puede ser reconocida por los acreedoresyy,
frente al impago por un periodo y sin perspectivas
de que vayaallegar a producirse, pueden entablar
las acciones judiciales pertinentes. Si es unaem-
presa en marcha, |os acreedores pueden cambiar
la gerencia en ese momento por un equipo nom-
brado por ellos mientras se hace el tramite dela
reorganizacion de las deudas, como un modo de
gue laempresa no pierda mas dinero. Esto no se
puede hacer con un pais soberano.

Lajurisprudencia donde los acreedores entablan
la cobranza coactiva primero y la g/ecucion de
garantias luego, corresponde a un territorio donde
se encuentrala actividad econdmica. Lajudiciali-
zacion de los casos se puede hacer porque estan
en el mismo espacioy laley debe cumplirse de-
ntro de ese espacio. Es decir, s General Motors
tuvieraunaoficinaen el pais A y quiebra, laju-
risprudencia que se aplica a su quiebra corres-
ponde al pais A. No corresponde alajurispruden-
ciade la casa matriz porgque no habria manerade
hacer cumplir dichaley. Internacionalmente esto
no existey no es posible.

Cuando se aplicalaley, quien lahace aplicar esla
cortey quien actliaen el impago es la policia, que
interviene y acompafia a los acreedores ala pose-
sion fisicadel local. Es decir €l agente delaley

en el territorio acompafiaa acreedor en la g ecu-
cion delas garantias. | nternacional mente esto no
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existe. Desde 1933 no se puede ejercer violencia
militar para asegurar € pago de una deuda sobe-
rana.

Cuando |os paises cesaban pagos, histéricamente
podian ser sujetos de amenazas o de agresiones
militares como Venezuela en 1902 o Nicaragua
en 1909, como unaformade gjercitar una cobran-
zacoactiva. Por un acuerdo firmado en Montevi-
deo en 1933 se pactd que laintervencién militar
para jercer las cobranzas coactivas no se harian
en lo sucesivo. Se hizo en prevencion alavolun-
tad de Bélgica de cobrarle a Alemaniadinero ante
la cesacion de pagos formalizada por Hitler en
junio de 1933. Fue una manera de evitar un con-
flicto. Hubo casos en que se intervino la adminis-
tracion fiscal y de aduanas como en Nicaragua en
1911 porgue se consideraba que no habia gente
honorable que pudierallevar estos cargos. Asi se
aseguraba el cobro. Este tipo de intervencién la
Ultimavez que se dio fue en Nicaraguay culminé
en 1936.

A partir de los afios 50 €l Fondo Monetario Inter-
nacional quedo delegado de servir de cobrador,
gjecutor coactivo y con el poder de presionar alos
gobiernos deudores paraforzar el pago de las
deudas transadas. Es, pues, quien cumple el papel
de agente de los acreedores dentro del Estado
deudor observando, recomendando y condicio-
nando el mejor modo en que se recauday se efec-
tua el gasto fiscal para que estén disponibles los
pagos. Esa es su funcion para con los acreedores
dentro de los gobiernos deudores. Es quien orga-
nizaalos acreedores y da € visto bueno para que
una renegociacion de la deuda sea posible o para
gue le emisién de nueva deuda sea reconocida
internacionalmente.

En esta calidad de cobrador, el FMI y su organi-
zacion hermana el Banco Mundia se han coloca-
do siempre afuera del sistema de renegociaciones.
Es decir, ellos cobran por terceros pero no hacen
renegociaciones de sus posiciones en |os paises.

b) Losfreeridersy lainclusion de todas las cate-
gorias de acreedores

Desde el punto de vista de los paises deudores
existen dos tipos de beneficiarios libres (free
riders) en los acuerdos de pagos. Primero, cuando
Se cesan pagos 'y se congelan todos los pagos
durante el periodo de negociaciones, se supone
que todos los acreedores privados entran a proce-
so de negociacion y que todos son por |o tanto
parte de la solucién, sea en términos de castigos
parciales, recal endarizaciones homogéneas o
ambas. De este modo, €l problema cuando un
acreedor no declara su acreenciaa momento en
gue sellama atodosy a declarar cuanto se les

debe, es que puede pasar a cobrar € integro dela
deuda luego que todos |os demas castigaron una
parte del principal o de las cuotas pararesolver €l
problema. El que calla se beneficia de las reduc-
ciones de saldo o de cuotas efectuadas por todos
los demésy se le puede pagar €l integro. Esun
beneficiado por no haber declarado sus acreencias
junto con €l resto 2.

El segundo caso es el de los organismos financie-
ros internacional es que no refinancian ni repro-
graman sus deudas. Estos Ultimos se benefician
delos alivios otorgados por el sector privado y
por los gobiernos miembros del G7, porque sin
reducir ni saldos ni cuotas pueden cobrarle mejor
aun deudor que ha sido aliviado de una parte de
su carga. Lalégica es que pueden poner condi-
ciones mas severas para los préstamos nuevos que
les permitiran pagar las deudas atrasadas. Es
decir, es unarienda corta sobre el deudor.

El sistemainternacional tiene dos espacios de
resolucion de conflictos financieros, uno es €
Club de Paris paraladeuda oficial y €l otro esel
Club de Londres, parala deuda bancaria. Actual-
mente no existen espacios para resolver |os pro-
blemas con tenedores de bonos, porque tanto el
Council of Foreign Bondholders de Estados Uni-
dos como el Foreign Bondholders Protective
Council de Gran Bretafia, fueron desactivados a
dejarse de utilizar los bonos soberanos en la dé-
cada de 1940. Tampoco existe espacio ni meca-
nismos para la resolucion de conflictos de pagos
con los organismos multilaterales de crédito.

En abstracto, €l problema de los freeriders para
los gobiernos deudores son tanto los acreedores
privados que se aprovechan de soluciones cole-
giadas, como |os organismos financieros interna-
cionales, que se benefician de los alivios introdu-
cidos por los acreedores privados y por los go-
biernos del G7. Krueger (2002) sostiene que dado
€l rol especia cumplido por el FMI y los orga-
nismos financieros internacionales en la provision
de créditos en periodos criticos, su status como
acreedores preferenciales ha sido mantenido y
reconocido por la comunidad internacional. Evi-
dentemente esto debe de referirse a periodo pre-
vio a 1998, cuando €l FMI aln pensaba que los
paises no quiebran y tenia paquetes de rescate.
Como sevio en el caso ruso en 1998 y argentino
en 2002, esta no es mas la situacion. Son tanto
mas problema como free riders cuanto mayor es
su participacién de la deuda total de un gobierno.

¢) El riesgo moral, € prestamista de dltima ins-
tancia y los rescates financieros

El riesgo moral asoma cuando en una situacion de
cesacion de pagos, un acreedor le prestadinero al
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gobierno deudor para cumplir con sus obligacio-
nes devengadasy existe la posibilidad de que no
se cobre ese crédito, lo que deja alos acreedores
inicialesy al deudor con la seguridad que alguien
pagara sus cuentas, y por tanto previene alos
acreedores de ser cuidadosos en sus préstamosy a
|os gobiernos deudores a ser mas prudentes en sus
politicas de endeudamiento. La posibilidad de una
quiebradisciplinaal deudor y al acreedor.

Lacuestién de si un pais quiebra o no, pasapor la
pregunta de si un pais es sujeto de rescate finan-
ciero o no. En este punto hay dos maneras de
efectuar un rescate financiero: la primero es redu-
ciendo la carga de la deuda para hacerla soporta-
ble alabaanza de pagosy los ingresos fiscales, y
la segunda es incrementando con créditos nuevos
las deudas de | os paises, haciéndola de ese modo
mas impagable en el corto plazo. Atienza (2002,
60) propone que los acreedores prefieren prestar
dinero fresco mas que reducir saldos porque
siempre piensan que puede haber la posibilidad
de un stbito e inesperado cambio de circunstancia
positiva para el deudor — el gemplo es €l hallazgo
de un pozo de petréleo (Krugman 1988). Si la
respuesta es que el pais quiebra, no cabe el resca-
te financiero, como por gjemplo Rusiaen junio de
1998. Si larespuesta es que €l pais no quiebra,
entonces entran en operacion los rescates finan-
cieros. Lanocién del prestamista de Ultimains-
tancia funciona dentro del esquema de que los
paises no quiebran y deben ser rescatados. Este es
el modelo keynesiano del FMI y que en parte fue
tomado en consideracién entre 1944 y junio de
1998. Hasta que en julio de 1998 se decidié no
rescatar a Rusiay que los paises si quebraban.
Esta postura se repitié con Argentina, cuando no
solo no fue rescatada de la cesacion de pagos sino
gue ademés Rudiger Dornsbusch, antes de su
muerte, propuso sustituir alos administradores de
|a economia argentina por un grupo de expertos
norteamericanos, siguiendo €l principio del cam-
bio de gerencia en una empresa. Dornsbusch
muri6 antes de que su propuesta fuera discutida
con seriedad en el FMI. Los autores proponemos
gue los paises no quiebran aungue cesan pagos 'y
que por lo tanto es necesario encontrar un nuevo
mecanismo de resolucién de conflictos paratra-
tarlos.

El temade los rescates financierostiene tres aris-
tas: ¢Quién pone €l dinero?, ¢donde vaaparar €
dinero?, y ¢cuanto dinero ponen los rescatistas, si
es del caso?

El debate es entonces de qué tamafio tiene que ser
e prestamistainternacional de Ultimainstancia.

Al modo de Keynes en 1934 ¢debe de ser un
fondo reembol sable con fondos limitados?, pre-
guntan Olivier Jeanne'y Charles Wyplosz. Para
analizar esto los autores han creado un modelo
donde hay dos crisis: una bancariay una cambia
ria, y le han introducido un panico.

Un retiro masivo de depésitos bancarios, como en
Argentina, lleva a una devaluacion sustantivay
eso dificultalos pagos de la deuda porque los
tributos son en moneda nacional y 10s pagos son
en divisas. Esa esla cadenaentre un panicoy €l
problema de la deuda externa. Ladiscusion se
centraen si el dinero del rescate entra a mercado
financiero, o no, y como lo hace. Si entraal mer-
cado financiero abiertamente, |0s recursos reque-
ridos son ilimitados hasta que se calme el panico.
Si ingresa alos bancos para cerrar labrechade
liquidez entre sus activos de corto plazo en mo-
neda extranjeray sus pasivos de corto plazo en
moneda extranjera, entonces son mucho més
limitados. Este segundo asunto, al parecer de los
autores mencionados, llevariaala creacidn de un
Fondo Bancario Internacional que trabajaria muy
estrechamente con los bancos nacionales y tendria
que, ademas, ser un regulador del sistema banca-
rio nacional con capacidad de supervision, susti-
tuyendo a las superintendencias nacionales. Para
garantizar el funcionamiento relativamente auto-
nomo de las politicas monetarias de |os paises
empobrecidos se deberia dar paso inmediatamen-
te ala emisién de nuevos Derechos Especiales de
Giro, con € fin de establecer un fondo especiali-
zado en esta tarea; este fondo también podria ser
alimentado con los recursos que genere el im-
puesto Tobin, por gjemplo.

Jeanne y Wyplosz obtienen latipificacion del
problema de pagos de cuatro casos asidticos en la
ultima parte de la década del 90: Indonesia, Co-
rea, Malasiay Tailandia. Los cuatro recibieron
altos flujos de capital de corto plazo en el periodo
inmediato anterior alacrisis, en especia destina
do para los sistemas bancarios nacionales. En
Tailandia, por ejemplo, los pasivos financieros
internacionales de corto plazo sumaron 25% del
PIB llegando a ser casi 45.000 millones de dola-
res en 1996, antes de lacrisis (cuadro 1). En In-
donesiafue el 15% del PIB, en Coreael 12%y en
Malasiael 11.2%.

El problemainicial, como o plantean los autores
citados es que hubo desgjustes de moneday pla-
zos de formatal que los activos bancarios no
reflejaban exactamente |os pasivos internaciona-
les de corto plazo.
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Cuadro 1. Posicién de liquidez expresada en % del PIB

Indonesia Corea Malasia Tailandia
Reservas internacionales 7.8 6.4 26 20.5
Deuda de corto plazo a la
banca internacional 15.0 12 11.2 25.1
PIB en miles de millones
de délares de USA 227.4 520.2 100.7 181.9

Fuente: Olivier Jeanne and Charles Wyplosz, 2001, IMF Working Paper 01/76

Fueron frecuentes | os préstamos hipotecarios de
largo plazo financiados con créditos de corto
plazo. Mas alin cuando |la tasa de interés japonesa
erade 0% en yenes. En Indonesiay en Corea del
Sur , ladeuda de corto plazo era el doble de las
reservas internacional es netas existentes en e
Banco Central, y en Tailandia eraligeramente
mayor. Unicamente en Malasia eramanegjable la
deuda de corto plazo en lacrisis de 1997 (ver
cuadro 1).

El tamafio del financiamiento de emergenciaa
estos paises bajo el auspicio del FMI, con la ex-
cepcion de Malasia, fueigual alabrechade liqui-
dez internacional. (Activos de corto plazo en
divisas menos pasivos de corto plazo en divisas).
En breve, la devaluacion lleva a una corrida ban-
cariay adepositar €l dinero en el exterior, lo que
Ilevaaun alza en latasade interés domestica
como incentivo para que no se lleven € dinero,
forzando alos deudores nacionales ala quiebra.
Esto llevaabancos alaquiebray deprime la
economia, lo que refuerzala devaluacion por la
salida de recursos al exterior (Ghosh y Ghosh,
1999; Ding, Domac y Ferri, 1998). La corrida
bancaria es una profecia autocumplida de una
devaluacion sustantiva. Los paquetes de rescate
son del tamafio de la brecha de liquidez inicial del
sistemna bancario.

¢Queé fuelo que se rescat6 en Asia? Larespuesta
yace en €l retorno de la estabilidad del sistema
financiero naciona en cada caso no obstante la
caida del PIB. Sirve para que la bancatengali-
quidez para continuar prestando y retornar la
confianza de los agentes en el sistema financiero.
Este es el primer paso del efecto del rescate. El
segundo escal 6n es que se pone a disposicion del
Banco Central divisas que estabilizan el tipo de
cambio y en tercer lugar permite pagar deuda
externa de corto plazo y convertirla en deuda de
largo plazo aotro acreedor.

Es decir, se genera una sustitucion de acreedores
y un cambio de plazo. Los beneficiarios fueron
|os bancos comerciales nacionales que tuvieron
programas de salvatajes a través de garantias
otorgadas alo ancho através de todo €l sistema

bancario paratodos |os depositantes en e mo-
mento de lacrisis. Estosrecibieron liquidez que
les permitid seguir operando pero impidio que
guebraran todos los bancos por haberse sobreex-
tendido en créditos financiados desde €l exterior y
prestados en moneda nacional y en segundo lugar
por haber tomado prestado dinero de corto plazo
paraprestar en plazos mayores. Esdecir, los
banqueros de estos paises asi éticos pudieron pres-
tar mal, pero no perder, porque fueron salvados
por los paguetes de emergencia. El peligro riesgo
moral esta presente en estos paquetes de rescate.

L os paguetes dan la certeza de que |os bancos
nunca quiebran y que seran rescatados siempre,
aungue sean ineficientes.

Lo interesante es que esta discusion evade el tema
de las exportaciones, 1os flujos externos de capital
y lastasas de interés internacionales; es decir, la
crisis se detona desde adentro de la economiay
no desde afuera de lamisma. La simultaneidad de
las crisis nacionales sin embargo llama la aten-
cion a elementos sistémicos que estan fuera del
control de laeconomia nacional, tanto en los
cuatro casos asiaticos como en €l brasilefio, ruso,
y argentino, todos dentro de un espacio de cinco
afos (1997 a 2001). Si algin elemento en comun
tienelacrisis de Brasil con Argentina es que
aguantaron €l tipo de cambio fijo por un periodo
muy largo, luego de un remezén en los mercados
de capitalesinternacionales por la crisis asidtica,
en que se contrajeron y tornaron negativos los
flujos de créditos de corto plazo y se redujeron
los flujos de largo plazo sustantivamente, ademas
de caerse los precios de las materias primasy de
aumentar el costo del dinero para dichas econo-
mias al incrementarse €l riesgo pais por las mis-
mas razones descritas.

El temade los rescates financieros en sus tres
aristas tiene las siguientes soluciones actuales:
e ¢:Quién poned dinero? Los Tesoros del G7
atravésdel FMI
e (¢Adondevaaparar € dinero? A los bancos
comerciales de los paises que han sufrido lado-
ble fuga.
e ¢Cuanto dinero ponen los rescatistas? La
brecha de liquidez.
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La pregunta adicional es: ¢quieren los gobiernos
deudores asumir libremente la deuda adicional de
emergencia? Si lasituacion estal que no pueden
cubrir las cuotas por un monto N, ¢es razonable
pensar que podran cubrir las cuctas de N + x?

Lacorrupcion, la deuda odiosa y
ladeudailegitima

Un temarecurrente en laliteratura de la Ultima
década es €l de las deudas odiosas e invélidas.
¢QUE las constituye, coOmo se reconocen y qué
ocurre con la corrupcion? La deuda odiosa es la
gue se contratd para sojuzgar a pueblo. Recien-
temente Kremer y Jayachandran (2002) y Joseph
Hanlon (2002) de la Open University de Londres
han escrito sobre €l particular indicando que este
tema antiguo esta siendo motivo de revisiéon con-
ceptual. Dice Hanlon, sintetizando €l término
ilegitimo de todas | as definiciones dadas en la
literatura especializada:
“Illegitimate debt” has no existing definition
in law, and the term seems almost never to
have been used in legislation or court judge-
ments. Furthermore, the word “illegitimate” in
law tends only to refer to children. Dictionary
definitions of “illegitimate” include “not
authorised by law; improper” 3; “not sanc-
tioned by law; illegal” 4, “not legal or fair” 5,
“against the law; illegal” 6 and “not legiti-
mate; unlawful” 7. Thisis only partly helpful,
because the Oxford Companion to Law notes
“illegal” is“avery general term for what is
contrary to law, with no precise meaning or
consequence.” 8 But it goes on to note that
the term “illegal contract” is“sometimes ex-
tended to cover contracts which are objection-
able and void as being contrary to public pol-
icy.” Similarly, Words and Phrases Legally
Defined points out that “illegal” actually
means more than “unlawful” and also means
that it “infringes some public policy”. Thus a
court can determine that “a contract is void or
unenforceable for public policy reasons”
(David Hay, 2001). A loan or debt isacon-
tract, so these definitions apply.

Afiade Hanlon:
Patricia Adams and others (Theodor Meron)
have noted the tendency in the second half of
the 20th century to give more weight to the
need to repay the creditor and less weight to
lender negligence. This, however, helped
promote loan pushing /.../ and undue risk
taking. So thereis a need to restore proper
responsibility to the lenders.

Alexandre N. Sack (1927) definié como deuda
odiosa aquella que un régimen despético contrata,

no para sus necesidades ni las necesidades del
Estado, sino parafortalecer a régimen despético
y reprimir ala poblacion que lucha contra él. En
lavision de Sack, a su vez repetida por Patricia
Adams (1991), esta deuda no es laobligacién de
una nacion; es la deuda de un régimen, ladeuda
personal de un poder que la contrat6 y consecuen-
temente cae con la caida de este poder. Es decir,
la deuda contraida por los regimenes sultanicos o
patrimonialistas, caeriajunto con el déspota. Sack
sostiene que larazén por la que la deuda contrai-
da no debe ser considerada es que los fines para
los que se usaron los fondos son gjenos alos
intereses del Estado. Por jemplo, |as reel ecciones
del déspota.

Esta normalmente relacionada con las armas que
se utilizan en contra de la poblacion. En este caso
el no pago se justifica legalmente porque existen
créditos contratados que caen en este ambito,
como por ejemplo las deudas del Apartheid, aquel
sistema inhumano de sociedad sustentadaen la
exclusién racial que existié en Sudéfrica. Hay
otros créditos que, por sus condiciones, podrian
ser considerados como usurariosy corruptos, y
que por definicién deberian ser nulos. A modo de
ejemplo de los factores que habria que considerar,
se puede mencionar la existenciade clausulas
ilicitas, vicios de consentimiento, anatocismo 9,
tasas de interés usurarias, gastosy comisiones
desproporcionados, operaciones simuladas, deu-
das“ estatizadas’ o0 “socializadas’, etc.

Igualmente, hay deudas cuyo servicio se havisto
imposibilitado porque las condiciones impuestas
alos paises deudores dependian de escenarios
impredecibles. Esta es una situacion explicable
por los desbalances de poder en los diversos pro-
cesos de negociacion y porque, en muchos casos,
se ha partido de proyecciones econométricas que
resultaron equivocadas o de condiciones que de
antemano eran imposibles de cumplir 10.

Evidentemente hay muchos mas problemas que
estos y se podria extender alos créditos que fue-
ron utilizados con finalidades distintas de aquellas
paralo que fueron contratados, donde el acreedor
teniala obligacion y el derecho de saber adonde
iban los recursos y como fueron intermediados. El
juicio de Algjandro Olmos en Argentina, donde se
esclareci6 que los créditos pedidos por Y acimien-
tos Petroliferos Fiscales en realidad eran para €l
Ministerio de Defensay pasaban por Y PF porque
tenia una buenaimagen, es un caso de esto.

El problema de la deuda odiosa y/o corruptatiene
varios aspectos:
o ¢Como seidentificaadénde fue €l dinero?
e ¢Como seidentifica quienes son los que lo
desviaron de su destino?
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e (A quétribuna se apelacuando se halla
esto?

e (Quién anulaladeuday como hace valer
esa decision internaciona mente?

El principio es que la corrupcion tiene dos lados,
uno esta en el ambito pablico y otro en el ambito
privado, o ambos pueden estar en e mismo ambi-
to, yasead privado o €l publico. De todas mane-
ras, €l que paga por algo vaatener un beneficio
mayor del que recibe la paga; de otro modo no lo
haria. Paraddjicamente, € derecho penal esta
construido de maneratal que solo el funcionario
publico es responsable de la corrupcion. Esto es
un vicio juridico y una arbitrariedad que debe de
ser resuelta en los codigos penales nacionales. Sin
embargo, y esto eslo que vamos a discutir, ¢qué
ocurre cuando la corrupcién es corrupcion inter-
nacional financiera? Actualmente nada. La pro-
puesta es que se incorporen clausulasrelativas a
temaen el cddigo penal internacional.

Para muestra se presentan tres estudios de corrup-
cién sin castigo:

A. El Caso de Somoza en Nicaragua. Los limites
soberanos de la ley penal

Lainvestigacion sobre la corrupcion de Somozay
como se beneficio de los créditos internacionales
recibidos por Nicaragua para la reconstruccion de
Managua luego del terremoto de 1972, se hizo a
fines de 1979 a partir de la hipétesis de que algun
porcentaje estaba destinado a él, pero no estaba
claro ni cdmo ni dénde. El equipo estuvo confor-
mado por tres personasy el universo revisado
fueron los créditos internacionales de la banca
privada vigentes. L os soportes fueron:

e Loscontratos firmados que estaban en el Ar-
chivo Nacional, en aquel entonces en |os stanos
del Palacio Nacional donde estaba el poder legis-
lativo del régimen derrocado.

e Lostelex de confirmacion del otorgamiento
del crédito donde se informaba sobre todas las
partesinvolucradasy los telex de cobro. Estos
soportes estaban en el Ministerio de Finanzasy en
el Banco Central de formaindistinta, pero no
duplicada. Adicionalmente estaban en las empre-
sas publicas que habian efectuado la contratacion
del crédito.

El trabajo consistio en verificar el monto de cada
préstamo registrado y el monto de ingreso alas
cuentas de la Republica. Esto se hizo mirando los
estados de cuenta disponibles en las empresas
publicas contratantes del crédito. Ladiferencia
entre el monto puesto a disposicién'y € monto
contratado era en muchos casos la comision pa-
gada por €l banco acreedor como comision de

banco agente. Ese erad rubro. A qué banco se
pagaba era més dificil de hallar, pero si se cono-
cialaexistencia de un banco agente se podia
establecer que alli habiaido la comision. El banco
agente estaba establecido en Panamay erade
propiedad mayoritaria de Somoza.

Establecer qué parte de los créditos habian sido
intermediados por el banco agente de propiedad
de Somoza, y certificar la propiedad, fueron los
dos pasos que siguieron. El universo de créditos
fue intermediado por el Ultramar Banking Corp,
nombre de lainstitucion estudiada. Los accionis-
tas tenian una direccion legal en Panamay Nas-
sau. Los montos pagados a Ultramar Panamé eran
transferidos a un corresponsal en Nassau y luego
desaparecian. Esta etapa de lainvestigacion im-
plico ir alas oficinas de registros publicos en
Panamay Nassau y luego visitar alos represen-
tantes legales de lainstitucion.

Eventualmente se llegd aidentificar el pago de
comisiones sustantivas (entre 5% y 10% del mon-
to firmado) a banco agente, Ultramar Banking
Corp, intermediario entre los bancos acreedores
internacionalesy el gobierno de Nicaragua. El
socio mayoritario y posiblemente Unico del banco
era Somoza; |os otros socios minoritarios podrian
haber sido testaferros. Lafalta de colaboracion en
Nassau de | os representantes |egal es no permitio
la profundizacién. No existiendo ningin meca-
nismo para solicitar colaboracion més alla de una
carta del gobierno alos mismos, no la otorgaron y
alli quedd estancada la investigacion. No habia
espacio juridico para una carta rogatoria, porque
ellos no habian cometido un delito ni estaban
involucrados directamente en delitos, sino que
eran testigos clave para conocer a quien represen-
taban, lo que esta protegido por la confidenciali-
dad del cliente.

Paralos fines del caso bastaba con que Somoza
fuera el accionista mayoritario del banco interme-
diario, o inclusive minoritario, e igual hubiera
recaido sobre él la sospecha de corrupcion. Como
jefe de Estado gozaba de informacion privilegiada
sobre qué créditos se iban a contratar y teniala
influencia para que e Ministerio de Economiale
otorgara laintermediacion a su banco, es decir,
tenia dos componentes esenciales para ser un
beneficiario de las operaciones del Estado de
Nicaragua que é presidia hacia décadas: informa-
cion privilegiada e influencias. Esta combinacion
es laforma més frecuente de corrupcion de alto
nivel.

Hallado €l intermediario, se pudo haber utilizado
el 1977 Anti Corruption Act aprobado por €l
Congreso de los Estados Unidos, que entr6 en
vigencia araiz de dos escandal os internacionales.
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Uno involucrd a un primer ministro japonés quien
recibié comisiones de la Boeing Aircraft parala
comprade aviones para Japan Air Lines, y el otro
caso serefiere al esposo de la Reina de Holanda
gue igualmente recibié comisiones de Boeing
paralacomprade aviones. Laley anticorrupcion
de 1977 de los Estados Unidos tipifica bien los
casos y permite castigar al que recibey multar a
la empresa que otorga las comisiones. Sin embar-
go, como esta dentro de un espacio juridico sobe-
rano donde no se encuentran una parte de los
delincuentes -los que recibieron €l dinero-, no
tiene manera de expandir su soberaniajudicia
sobre |os acusados. Unicamente puede afectar a
los que estan dentro de su jurisdiccion, 1o que es
unafalladel sistemajuridico internacional que
debe de ser resuelta.

El propio caso de los créditos otorgados a Nicara-
gua por los bancos comerciales internacionales
llevo alainformacion de que el acreedor tiene la
necesidad de conocer a sus clientesy tiene la
necesidad de saber quienes son los intermedia-
rios. No se puede otorgar créditos con recursos
del publico depositante sin la garantia que implica
conocer quienes son las partes involucradas.

B. El caso de Ferdinando Marcosy € producto
gue no pudo ser devuelto

Cuando se habla de la corrupcion hay dos partes;
|os deudores no son |os Unicos actores, pues des-
de el lado de los acreedores ésta ha sido poten-
ciada por las précticas financieras y por |os mar-
cos juridicos que, por giemplo, permiten descon-
tar de los impuestos en algunos paises industriali-
zados aquellos rubros orientados a “ aceitar” las
negociaciones internacionales. El caso de la cen-
tral nuclear de Bataan de las Filipinas es un
ejemplo paradigmético de un crédito indtil y
corrupto, que sin embrago no tiene donde ser
enjuiciado.

El gobierno de Ferdinando Marcos en las Filipi-
nas quiso construir una central nuclear de genera-
cion eléctrica. Los estudios de factibilidad de esta
central fueron supervisados por la International
Atomic Energy Comision y por laUnited Sates
Atomic Energy Comision. La obrala construy6
Bechtel, la empresa norteamericana de ingenieria
especializada en este rubro; los reactores los
vendié Westinghouse en 1974, con créditos que
provinieron de un sindicato bancario asegurado
por ExIm Bank de los Estados Unidos. Lo que se
inicié como una obra de 300 millones de ddlares
culmind como una obra que cost6 2.500 millones
de ddlares.

Ladeuda privada se transformé en deuda publica
en lacrisis de los afios 80, con lo que €l estado

filipino le debe a gobierno de los Estados Unidos
dicho monto, que paga regularmente. El proble-
ma es que la central nuclear se rgj6 y nunca pudo
funcionar. Adiciona mente se descubri6 que €
suelo era sismico con lo que no era adecuado para
este tipo de reactor. En ese negocio ganaron los
ingenieros, los fabricantes del reactor y los ban-
cos privados aseguradores. La obra fue supervi-
sada por |os entes internacional es competentes y
sin embargo nunca funciond.

Cuando en € retorno ala democracia este caso
fue llevado alas cortes en los Estados Unidos, la
sentencia fue en contrade LasFilipinas. Si este
caso hubiera sido el de un bien durable retornable
hubiera tenido una solucién simple mediante el
cambio del producto, pero en este caso quedd una
deuda que al otro lado beneficié a tres empresas
norteamericanas. ¢Quién es el corrupto?

C. Los delitos econdmicos durante |la década de
Fujimori: €l régimen sultanico promovido por
occidente

El encargo del Congreso de la Republica del Per
para efectuar investigaciones sobre los delitos
economicosy financieros durante la década de
Fujimori y el afio siguiente involucrd cinco cam-
pos. (1) Privatizaciones, (2) Salvatajes Banca
rios, (3) Licitacionesy Adquisiciones, (4) Liqui-
dacion de la Banca de Fomento y (5) Funciona-
miento de la Cooperacion Internacional.

Un equipo técnico compuesto por 24 personas,
bajo una Comisidn conformada por cinco congre-
sistasy presidida por Javier Diez Canseco, hizo €l
trabajo interrogando a 257 personasy revisando
més de 750,000 folios de materialesjuridicosy de
soporte para un universo de actividades en estos
campos, produciendo un informe final de 2,000
paginas con 15,000 paginas de anexos que pueden
ser visitados en www.delitoseconomicos.org. Se
trataba de un monto de dinero de alrededor de
7,800 millones de ddlares (12% del PIB peruano).

El método utilizado consisti6 en definir qué casos
se querian revisar de una listainmensa de hechos
denunciados y archivados durante la década,
luego de observar cudles estaban en los tribunales
y qué grado de avance tenian. El equipamiento
consistio ainicios del siglo XX| en computadoras
personales para cada uno de los 24 miembros del
equipo técnico, para poder tener acceso alas
bases de datos nacionales e internacionales donde
pueden estar registradas propiedades inmuebles,
de bienes de |ujo como yates o aviones privados,
y movimientos bancarios. Para esto se hizo un
convenio con la Superintendencia Nacional de
Registros Publicosy con Infocorp -empresa de
servicios financieros-, y seinstal6 un acceso alas
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bases de datos de manera irrestricta con codigos
gue manejaban Unicamente dos personas. Estas
dos personas se especializaron en blsquedas
dentro de esas bases de datos y enviaban los
hallazgos a los investigadores. L as busquedas se
hacian en cadena, de formatal que el nombre de
|a persona erala cabeza de la madeja para buscar
los poderes notariales y los directorios de empre-
sas donde tenian cargos, y luego las propiedades
gue tenian. La secuencia de las fechasy la coinci-
denciacon las de la década del 90 eran las pistas
més seguras sobre €l enriquecimiento ilicito de
estos sujetos en ladécada. Se pudo incluso obte-
ner copia de los poderes notarial es otorgados en
un tercer pais, porque deben ser revalidados lo-
calmente para tener vigencia, con lo que se pudo
establecer qué relaciones existian entre los actores
delacorrupcion.

Armar unatelarafia de nombres através de los
registros publicos de la propiedad de las empre-
sas, poderes legales o propiedades de bienes rai-
ces es muy Util. Se pudo identificar de este modo
como un vice-ministro de Transportes recibié
pagos en especie, en laforma de propiedades, de
empresas de ingenieria que hacian carreteras que
€l aprobaba, y en las cuales & ministro participa-
ba o tenia poderes de directivo en las mismas.
Esto abrid el universo a otras empresas, directivos
y unamafia en ese ministerio.

El levantamiento del secreto bancario y del secre-
to tributario es un instrumento muy Gtil porque
permite seguir quienes se han enriquecido, y en
algunos casos la defraudacion fiscal por no decla-
rar losingresos mal habidos dentro del pais.

dnvalida un crédito internacional que € vice-
ministro haya actuado de manera mafiosa? S el
ente acreedor no sabia de esto, no lo invalida; si
lo sabia y no hizo nada a respecto podria servir
de argumento de complicidad. En el Per(, el Ban-
co Interamericano de Desarrollo (BID) se percatd
de que habia una relacion entre e vice-ministro
en cuestiéon y e supervisor de la obra, que era su
hermano, y suspendio el crédito.

Unainterrogante que quedo es cuando y qué
establece una complicidad. Pudimos observar, por
gemplo, que el flujo de desembolsos crediticios
al Pertl de parte del Banco Mundial y del BID, se
intensifico en el cuarto trimestre de 1994, en los
momentos pre-electorales de 1995 y en 1999,
previo ala segunda reel eccién fraudulenta del
2000.

Este mismo patrén se repite en 1999 antes de la
segunda reeleccidn, en laforma de créditos de
libre disponibilidad. Es decir, €l dictador Fujimori
financiaba sus reel ecciones con dinero prestado

en el exterior. Los organismos multilaterales
prestaban porque estaban convencidos que €
dictador era“su hombre” y queibaallevar acabo
todas las reformas econdémicas que ellos venden.
¢Financiar las camparias el ectorales de un dicta-
dor sultanico constituye un acto de corrupcion?
En larealidad |o que se ve son proyectos que
luego este inauguraba. Eticamente si, es corrup-
cion; juridicamente no hay legislacion sobre el
particular. Siguiendo la doctrina de las deudas
ilegitimas, seriala deuda de un déspota contraida
para beneficio propio. “El derecho internacional
nos ensefia asi que |os actos gubernamentalesy
los actos juridicos internacional es por los cuales
un gobierno usurpador o una dictadura contraje-
ron obligaciones en nombre del Estado (incluyen-
do las obligaciones financieras) son actos nulos’.
Entonces, las deudas contraidas por un régimen
usurpador desaparecen con la caida de dicho
régimen (Hugo Ruiz Dias Balbuena 2002).

Cuando se quiso pedir €l levantamiento del secre-
to bancario en Panamd, Cayman, Lichstentein,
Luxemburgo y Suiza, paraver las cuentas del ex
ministro de economia, Camet, esto no se logré.
Camet era sospechoso de haber hecho un conjun-
to de operaciones para beneficio propio através
de su empresa de ingenieria, la cua paso de factu-
rar 320 mil soles en 1992 a 26 millones de soles
en 1993, sumando 600 millones entre 1993 y
2000, con recursos de la privatizacion que él
mismo administraba. La existencia misma del
paraiso financiero impide que se puedainvestigar,
aunque existan los poderes |egal es para hacerlo
como es €l caso de unainvestigacion del Congre-
so de laRepublica: ni con una solicitud através
de unacartarogatoria es posible. Lafaltade cola
boracién de los bancos grandes es un obstaculo
paralainvestigacién de corrupcién, porque se
acogen a los secretos bancarios de |os paraisos
financieros protegiendo a su cliente.

D. Los pesgueros noruegos en Ecuador. Un caso
de abuso de la cooperacién bilateral 11

La Flota Bananera Ecuatoriana se constituyé en
1968, como una compafiia de economia mixta con
la participacion mayoritaria del Gobierno Ecuato-
riano (99%), hasta su liquidacion en 1987. Sin
embargo, en €l registro comercial consta como
sociedad andnima. A finales de la década de los
70s, redlizala compra de cuatro barcos mediante
contratos celebrados con el astillero noruego
Drammen Skip og Verksted, de Drammen, No-
ruega. El contrato de compra-venta por los barcos
frigorificos Rio Esmeraldas y Rio Chone fue
celebrado el 19 de abril de 1978, mientras que €
30 de enero de 1979 se celebrd el contrato de
compra-venta de los barcos Rio Babahoyo y Pa-
quisha.



Tribunal de arbitraje de la deuda soberana - Ugarteche y Acosta

Cuadro 2. Peru: Concertaciones de crédito.
Cuarto trimestre 1994 y afio 1995 completo (millones de doélares)

4to TRIMESTRE1994 1995
Club de Paris 78 194
Ameérica Latina 0 0
Banca privada 0 0
Organismos internacionales 709 176
Europa del este 29 5
Proveedores 8 0

Fuente: BCRCP, Nota Semanal No. 2, Lima, 12 de enero, 1996.

Cuadro 3. Historia de los pesqueros noruegos en Ecuador.

M/N “RIO Recibida el 29 de agosto de 1979 y financiada con préstamo de EKSPORFINANS
ESMERALDAS” A/S POR 84.150.000 Coronas Noruegas, a doce afios plazo, con interés del 5,7%
anual desde el 31 de agosto de 1979, constituyéndose primera hipoteca sobre la
motonave a favor de la mencionada entidad, como garantia de pago.

M/N “RIO CHONE” | Recibida el 24 de abril de 1980 y financiada con préstamo de EKSPORFINANS
A/S POR 86.850.000 Coronas Noruegas, a doce afios plazo, con interés del 5,7%
anual desde el 25 de abril de 1980, constituyéndose primera hipoteca sobre la
motonave a favor de la mencionada entidad, como garantia de pago.

M/N “RIO Recibida el 22 de agosto de 1980 y financiada con préstamo de EKSPORFINANS
BABAHOYO” A/S POR 87.300.000 Coronas Noruegas, a doce afios plazo, con interés del 5,7%
anual desde el 22 de agosto de 1980, constituyéndose primera hipoteca sobre la
motonave a favor de la mencionada entidad, como garantia de pago.

M/N “PAQUISHA” Recibida el 23 de marzo de 1981 y financiada con los siguientes préstamos:
Crédito de LANEINTITUTTER FUR SKIPBSBYGGERIENE, por 67.900.000 Coro-
nas Noruegas, a siete afios plazo, con interés del 8,25% anual desde el 23 de
marzo de 1981, constituyéndose primera hipoteca sobre la motonave a favor de la
mencionada entidad, como garantia de pago.

Crédito de EKSPORFINANS A/S POR 19.400.000 Coronas Noruegas, a trece
afios plazo, con interés del 8,25% anual desde el 23 de marzo de 1981, constitu-
yéndose segunda hipoteca sobre la motonave a favor de la mencionada entidad,
como garantia de pago.

Cuadro 4. Valores en la compra de los pesqueros noruegos en Ecuador.

Valor total Valor Financiado Permiso de
Nombre Barco Millones | Millones | Millones | Millones | 'MPortacion
NOK UsD NOK UsD
Rio Esmeraldas 84,15 12,78 84,15 12,79 02-0-03414
Rio Chone 96,50 14,66 86,85 13,19 02-0-12439
Rio Babahoyo 97,00 14,73 87,30 13,26 02-0-30026
Paquisha 97,00 14,73 87,30 13,26 02-1-18442
Total 374,65 56,90 345,6 52,50
Estos préstamos son considerados como “ crédito cion (Guarantee Institute for Export Credits -
comercial”, y el Estado Ecuatoriano avalé la GIEK) y el EKSPORTFINANSA/S
operacion de compra como garante de la Flota
Bananera Ecuatoriana (FBE) frente a Instituto Entre 1980 y 1985 Flota Bananera Ecuatoriana
Noruego de Garantia de Crédito parala Exporta- pag6 por los préstamos adquiridos €l valor de

11
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US$ 20,53 millones. A partir de 1985 entré en
proceso de liquidacion, habiendo cesado los pa
gos alos acreedores noruegos desde 1983. En
1987, Transnave adquiere formamente los barcos
transfiriéndose los créditos y suscribiéndose la
firma de un nuevo contrato entre el Estado ecua-
toriano, Transnavey GIEK pararefinanciar la
deuda de FBE con éste tltimo, de tal forma que
se levante la hipoteca que tiene GIEK sobre los
barcos a su favor.

Sin embargo, la compra-venta de los barcos im-
plicé la transferencia de las deudas existentes
aun entre FBE y los acreedores (Club de Parisy
GIEK) al Estado ecuatorianoy a Transnave. La
deuda con el Club de Paris representa los montos
refinanciados dentro de los acuerdos con esta
entidad, mientras que la deuda con el GIEK re-
presenta la deuda que aln no se habia vencido a
lafechade venta de los barcos y que por tanto no
estaba incluida en ninglin acuerdo con el Club de
Paris.

Las deudas que setransfirieron a Transnavey a
Estado se resumen en el cuadro 5. Es decir, GIEK
cancel6 ladeudainicial de US$ 26.5 millones con
FBE, pero realizd otro préstamo por US$ 17.5
millones con el Estado ecuatoriano y con Trans-
nave, por lo que la condonacion de la deuda fue
de US$ 9 millones realmente.

Laventa de los cuatro barcos a Transnave fue por
US$ 12 millones; sin embargo debido a que FBE
adeudaba a Transnave lasumade US$
7.222.988,80, por la operacion de los barcos (pe-
riodo 1985-1987) y o cual se imputé como parte
de pago por la compra de los cuatro buques,
Transnave solo debia pagar US$ 4.777.011,20.

Unavez aprobado el préstamo con GIEK para el
financiamiento de la compra de los cuatro barcos,
se suscribio el contrato de compraventa, con fe-
cha 18 de julio de 1988, entre Flota Bananera
Ecuatoriana S.A. en liquidacion y Transportes
Navieros Ecuatorianos (Transnave) por €l valor
de US$ 12 millones seguin escritura publica otor-
gadaante el notario vigésimo segundo del canton
Quito.

Ambos préstamos se cancelaron en su totalidad,
ademés de US$ 5.372.410 por concepto de intere-
sesy comisiones que paga el Estado ecuatoriano.
Sin embargo, hay que aclarar que el Estado ecua-
toriano asumi6 una deuda de US$ 12.722.988,80
por ser accionista de Transnave, ademés de las
deudas con el Club de Paris. Por tanto, hasta esa
fecha, la deuda del Gobierno Ecuatoriano en €l
marco de las negociaciones del Club de Paris se
muestra en el Cuadro 6. Segun informacién pro-

12

porcionada por el Ministerio de Economiay Fi-
nanzas, a 31 de octubre del 2001, |a deuda del
Ecuador con el Club de Paris se muestraen €l
Cuadro 7.

A pesar de haber pagado US$ 14 millones por
concepto de vencimientos, intereses de moray
comisiones a Club de Paris 12, segln informa-
cion proporcionada por la Comision Renegocia
dora de la Deuda Externa, @ 31 de marzo del
2001, la deuda del Ecuador con el Club esde US$
49,6 millones. Es decir, que si tenemos en cuenta
lo pagado y lo que falta por pagar, US$ 63,6 mi-
llones, ladeudainicial de US$ 13,6 millones se
incrementd en 470%. En otras palabras, la deuda
seincremento en casi cinco veces su valor inicial,
laque por otra parte no debio ser asumida por el
Estado ecuatoriano 13.

Los cuatro barcos fueron utilizados por Transnave
hasta su liquidacion en 1996, momento en el cual
son vendidos. El uso asignado a estas navesy los
beneficios generados durante €l periodo com-
prendido entre 1987 y 1996 se desconoce, a igual
gue €l valor en el que fueron vendidosy el para-
derofinal de estos barcos.

L os préstamos suscritos en 1988, por valor de
US$ 17,5 millones, entre el Gobierno Ecuatoria-
no, Transnave y GIEK, fueron cancelados en su
totalidad.

Un intento de renegociar la deuda con Noruega
(como parte del acuerdo con € Club de Paris
VI, de septiembre del 2000) y la posibilidad de
realizar un canje de deuda, serealizo € 20 de
marzo del 2001, cuando € representante del mi-
nistro noruego de Relaciones Exteriores, sefior
Tom Tjomsland, vino a Ecuador. Este intento se
frustro con la negativa del Congreso de la Repu-
blicade elevar €l impuesto al valor agregado
(IVA) a 14%, condicién impuesta dentro del
Acuerdo con € FMI.

El 20 de julio de 2001, € ministro noruego de
Relaciones Exteriores declard ala prensa que
ellos podrian extender la Estrategia Noruega de
Alivio ala Deuda 14, de condonacion y canjes de
deuda, paraincluir algunos paises de medianos
ingresos altamente endeudados y con alto por-
centaje de pobreza; entre los cuales estaincluido
el Ecuador. Esta estrategia noruega se basa en los
limites determinados en €l Club de Paris, en don-
de se especifica que los paises sujetos a condona-
cion de deuda son |os paises de menores ingresos
altamente endeudados. Por tanto, para€l caso del
Ecuador, sélo se contemplaria un canje de deuda,
mas no una condonacion.
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Cuadro 5. Las deudas que se transfirieron a Transnave y al Estado Ecuatoriano.

Acreedor | Monto en NOK Monto en USD
GIEK 174.6 millones 26.5 millones
CPlyll 89.6 millones 13.6 millones
Total 264.2 millones 40.1 millones

Cuadro 6. Deuda del Gobierno Ecuatoriano en el marco de las
negociaciones del Club de Paris.

Acuerdo CP NOK US$
CP | (BA1) 8.774.550 1.399.670
CP 1l (BA2) 58.848.560 9.378.230
CP 1l (BA3) 21.039.840
CP IV (BA4) 13.043.500
Total 44.861.240

Fuente: Informe SRSP-426-90. Banco Central del Ecuador.

Cuadro 7. Deuda del Estado Ecuatoriano con el Club de Paris.

Deudas con Ecuador Acuerdo Monto adeudado (USD)
CP V (BA5) 9.627.127,75
CP VI (BA6) 11.749.667,71
CP VIl (BA7) 29.703.492,96
Total 51.080.288,42

En 2001, el ministro para el desarrollo, sefior
Hilde F. Jonson, califico a esta campafia como
una“verglienza’ para Noruega. Evaluaciones
realizadas por € parlamento noruego (St. Meld.
nr25) concluyeron gue este tipo de combinaciones
de“ayuda’ y de subsidios para ciertaindustria
noruega en particular fueron maliciosos. Tam-
bién, laactual ministra de desarrollo internacio-
nal, sefiora Anne Kristin Sydnes, recientemente
dijo en laradio que ella*“nuncala apoy6”.

Debido a que se considera que esta deuda es
“vergonzosa’ para Noruega, representantes del
ministerio noruego de Relaciones Exteriores
expresaron que esta deuda debia cancelarse, y que
se podriallegar aun acuerdo dentro del sistema
preestablecido de canjes 15.

Actualmente, existe una presion de la sociedad
civil noruega, através de la Campafia Noruega
paralacancelacion de la Deuda (SLUG), deman-
dando al Gobierno Noruego lainmediata cancela
cion del 100% de todas las deudas que tienen sus
origenes en la Camparia de Exportacion Naviera,
gue incluye al Ecuador, puesto que la deuda es
ilegitima, al haber actuado €l acreedor (Noruega)
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de manerailegitima, y los propésitos de estos
préstamos no eran incrementar el bienestar de la
sociedad ecuatoriana.

Algunas conclusiones

La corrupcion es un abuso de poder en beneficio
individual o de grupo, sea en el ambito econémi-
co, politico, socia o cultural, tanto en el campo
publico como en € privado. En definitiva, no
solo cabe buscar actos refiidos con laley o que
conduzcan al aprovechamiento ilicito de recursos
del sector publico por parte de particul ares para
descubrir la corrupcion.

Reconociendo las dificultades paraindividualizar
las variables y complejas responsabilidades exis-
tentes, pues éstas son sistémicas, hay que tener
presente que €l andlisis de la situacion no puede
realizarse al margen de la accion de los agentes
gue han participado en ella, tal como recomienda
Amartya Sen, Premio Nobel de Economiade
1998. Andlisis que, sin embargo, conduce adilu-
cidar € problema desde una perspectiva global y
no desde una simple sumatoria de situaciones
individuales.
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El reciente caso argentino pone en evidenciala
complejidad de la corrupcién y las deudas odio-
sas. Entre 1998 y €l afio 2001, Argentina emitio
bonos en el mercado de Nueva Y ork con el visto
bueno del FMI para mantener estable el tipo de
cambio. Era evidente que € tipo de cambio era
insostenible porque su principal socio comercial,
Brasil, habia devaluado 50%. No obstante, €l

FMI aprobd mantener el tipo de cambio establey
dio luz verde alos créditos nuevos. Laemision de
bonos nuevos por un lado redujo ladeuda en
bonos Brady y por otro aument6 la deuda en
nuevos bonos de plazos més cortosy tasas de
interés mas altas. Se omitio decirle alos compra-
dores la precariedad de la situacion econémica
del paisy se permitié que se mantuviera un tipo
de cambio artificial 3,6 veces mas alto que €l readl,
durante cuatro afios. ¢No tiene acaso € FMI nin-
guna responsabilidad en estas operaciones al
darleslaluz verde? Por otro lado, los contratos de
la deuda externa original de la Argentina, que
derivan de ladécada del 70, fueron declarados
ilegales luego del juicio que Alegjandro Olmos e
siguieraa Estado argentino (Olmos, 1995). Este
enjuicié al Estado argentino por reconocer deudas
gue eran de Y PF, pero cuyos fondos fueron des-
viados a tesoro publico. Los bancos internacio-
nales sabiendo que el dinero estaba destinado a
tesoro publico, le prestaban a gobierno argentino
através de Y PF porque esta ofrecia las garantias
de sus operaciones petroleras. La empresaluego
transferialos recursos internamente a tesoro,
gquedandose laempresa sin €l dinero pero con la
deuda. Lailegalidad de esta operacion de triangu-
lacion crediticia fue sancionada por la Corte Su-
prema argentina el afio 2000 luego de un juicio
iniciado en 1984.

Visto asi € problema, hay que tener conciencia
que “¢e envolvimiento de los paises en desarrollo
en ese proceso (de endeudamiento) fue posibili-
tado, obviamente, por los bancos internacionales,
gue concedian los préstamos, endosados por €l
FMI, que acompafiaba y evaluaba, anualmente,
las economias de sus miembros, y estimulado por
los gobiernos de los paises acreedores, que dieron
apoyo politico ala estrategia de crecimiento eco-
némico con financiamiento externo. Se torna
evidente, desde esta perspectiva, que lacrisisde
la deuda externa del Tercer mundo englobala
corresponsabilidad de los deudores y de los
acreedores’, tal como lo manifestara en 1987 €l
entonces senador brasilefio Fernando Henrique
Cardoso y como se acordara en la Comisién de
Asuntos Econdmicosy Sociales de las Naciones
Unidas ese mismo afio 16.

No existe ninguin tribunal internacional donde se
ventilen estos casos ni un codigo juridico con qué
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hacerlo. Por todas estas razones es preciso propo-
ner la creacion de un cédigo financiero interna-
cional que elimine los paraisos financieros y que
sirvan de reglas universales para todos | os acree-
doresy deudores. Igualmente es preciso agregar
al Cadigo Penal Internacional jurisprudencia
sobre delitos econémicos y financieros que hoy
dia quedan en el campo de lo poco ético, porque
no se ha escrito lajurisprudencia adn. El castigo
debe recaer sobre |os responsabl es de haberlos
cometido y los créditos tefiidos de esto deben ser
anulados, como es el principio de laley antico-
rrupcion de 1977 de los Estados Unidos. Debe
existir un tribunal internacional de arbitraje que
reviselos créditos y certifiquelavalidez o invali-
dez de los mismos con los elementos explicados.
Esta es finalmente la forma en que estas otras
deudas odiosas pueden ser revisadas y anuladas.

L os standstills o cesaciones de cobro y
como deberian llevarse a cabo

Un tema recurrente en la literatura sobre cesacio-
nes de pagos es cuando y quién declara que no se
puede seguir cobrando al deudor (cese de cobro)
gue ha suspendido los pagos o que ha entrado en
un proceso de reordenamiento de las deudas. El
ideal seriaque todos los acreedores en simultaneo
suspendan las cobranzas mientras se ponen de
acuerdo en cdmo rehacer el calendario de pagos.
Esto lo que implica es que no pueda salirse nin-
gun acreedor de esta lista, es decir, que no haya
free riders. Un cese de cobros de los tenedores de
bonos, hoy dia, podria coordinarse con un cese de
cobros de los acreedores of iciales reunidos en el
Club de Paris. No obstante, como |os organismos
financieros internacional es tienen una categoria
superior de acreedor, ellos no suspenden los co-
brosy salen beneficiados de los standstills. Uni-
camente ellos son pagados con |os recursos que
no se disponen paralos otros acreedores. Son free
riders vistos desde el angulo del deudor.

Esto debe de terminar porque el peso de estos
organismos en algunas economias es mayor que
las deudas con €l sector privado, particularmente
en la porcidn de los créditos nuevos de la década
del 90. Mientras mas peguefia la economia, més
peso en la deudatotal tienen los multilaterales
financieros como acreedores. Este es el problema
gue debio enfrentar Guyana para resolver su pro-
blema de deuda desde mediados de la década del
90. El HIPC no solucionaba sus problemas por-
gue no afectaba ala deuda de las multilaterales
gue son los principal es acreedores de dicho pais.
Tampoco afectaba la deuda con paises vecinos
como Trinidad y Tobago y Brasil que no querian
reducirla en la misma proporcion que el HIPC
porque no se sentian reflgjados en € mecanismo.
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a) ¢Quién solicita € standstill?

¢Quién reconoce que un pais no es capaz de cum-
plir con sus abligaciones? Es una pregunta de
ética fundamental. Existiendo un contrato que
compromete al deudor a pagar, hay dos posibili-
dades frente a un horizonte econémico sombrio.
El primero es que el gobierno del Estado deudor
anuncie que solicitardun reordenamiento delas
deudas, cosa que puede hacer sin haber entrado
necesariamente en unacrisis de pagos ni haber
erosionado sus reservas internacionales. Esta
aproximacion permite prevenir las crisis naciona-
lesy laimplosion de lacrisis que lleva eventual -
mente a una corrida bancariay una devaluacion
gue termina por una suspension de pagos de la
deuda externa. En lasituacién previa, €l deudor
deberia de ser capaz de decir que esta enfrentando
problemas serios y que solicita un reordenamiento
de las deudas. Esto minimizalos costos de la
crisisy evita mayores problemas internacionales.
Es decir, contiene dentro del espacio nacional las
dificultades del deudor.

Si luego de lacrisis brasilefia Argentina hubiera
devaluado, como eralégico, lo que hubiera se-
guido a eso hubiera sido pedir un reordenamiento
de sus deudas. No hubiera habido ni corrida ban-
caria ni devaluaciones sucesivas por haber embal-
sado la devaluacion perdiendo competitividad
internacional ante su principal socio comercial, ni
tampoco hubiera crecido la deuda externa innece-
sariamente. En Argentina se mantuvo el tipo de
cambio fijo y se maquill6 el nivel dereservas
internacionales viala emision de bullet bonds.
Para esto se dio informacion internaciona al
mercado de bonos que subestimaba la gravedad
de lareduccion del comercio con su principal
socio comercia y no indicaba que estaba habien-
do un traslado de los depdsitos de pesos a délares
dentro de Argentina, donde |os agentes econémi-
cos esperaban ladevaluacion. Los délares de los
bonos estaban sirviendo para que algunos agentes
econdmicos vendieran sus pesosy compraran
ddlares. Un mecanismo que hubiera permitido a
la Argentina devaluar atiempo y pedir un reorde-
namiento de pagos habria economizado al pais
cuatro afios de reduccion del PBI antes de la ex-
plosion de unacrisis de gran magnitud y del cese
de pagos que ha jagueado ala comunidad interna-
cional ademés de haber empobrecido a su pobla-
cion.

El lado contrario sostiene que quien solicita el
standstill es un acreedor, quien luego lleva a
deudor alamesa de negociaciones o a tribunal
deinsolvencia. Ese es el peor escenarioy el més
dafiino para el sistema internacional. El 6ptimo
seria que los gobiernos deudores puedan solicitar
el standstill a su voluntad antes de la explosion de
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unacrisisy que solo si no lo hacen, lo pueda
hacer el acreedor.

b) ¢Donde se pide e standstill y
€l reordenamiento?

Hay varios puntos de vista sobre donde pedir €l
standstill y el reordenamiento. Krueger (2002)
propone que €l portal seael FMI. Raffer propone
gue sea ad hoc mientras Kaiser (2002) no propo-
ne nada en especial. Para nosotros, en ningin
caso deberia ser el FMI por las siguientesy mul-
tiples razones 17:

e escorresponsable del (mal) manejo eco-
nomico via cartas de intencion,

e noesunainstancianeutral en tanto esta
controlada por |las grandes potencias con los
EEUU alacabeza, o0 sea por |os propios acree-
dores oficiales mayores

e esacreedor y un acreedor no puede ser juez
y parte pues esto va contralaldgicadel Estado
de derecho en cualquier parte del mundo civili-
zado.

e  esasesor econémico y acreedor, y seriaen-
cimajuez, paradilucidar la situacion del pais
protegiéndose de lajusticia, por iemplo en €l
caso argentino, tanto de la deuda de los afios 70
como del apoyo incondicional alos créditos de
fines de ladécada del 90.

La historia de los créditos muestra que siendo €l
crédito un contrato privado entre las partes, aun-
gue estas sean publicas, € dmbito es privado. Es
decir lajurisprudencia es privaday por estarazon
los conflictos sobre impagos de bonos historica-
mente fueron tratados en €l Tribunal Internacional
de Paris. Un gjemplo es el caso Dreyfusvs €l
Pert, de 1921, en € cual los tenedores de los
bonos emitidos por el Perti através de lacasa
Dreyfus con la garantia del guano, le cobraron al
gobierno de Leguia. El gobierno citado debio
hacer una emision de bonos para cancelar la deu-
davigja, por unaresolucion del tribunal de arbi-
traje formado en la Camara de Comercio Interna-
cional asolicitud de los bonistas. Es decir, existen
mecanismos que deben ser mejorados y puestos al
dia o complementados; no deben de ser sustitui-
dos, hasta no disponer de mecanismos e instan-
cias adecuados al codigo financiero internacional
gue proponemos.

Raffer (1990) propuso que este tribunal esté en un
Estado neutral que no sea acreedor, mientras
Eichengreen (2000) descart6 laidea porque desde
su vision los tribunal es deben operar como los
tribunales de quiebras. No cree que estos tribuna-
les sean una buenaideay sostiene que son inicia-
tivas que no tienen posibilidad de ganar porque
los acreedores no permitiran que otros interven-
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gan en una negociacion que debe sostenerse entre
las dos partes. Darle a funcionarios la responsabi-
lidad de dirimir sobre temas tan cruciales, sostie-
ne, no es del agrado de los acreedores. El propone
un comité permanente de acreedores sin faculta-
des de aplicacion (judiciales). El riesgo mora es
muy alto, dice, y ademas esta la cuestion politica
de si los acreedores estarian dispuestos a poner en
manos de un tribunal mundial facultades tan for-
midables (Eichengreen, 2000). En oposicion a
este punto de vista se encuentra la propuesta de
los autores.

La propuesta de este trabajo es que la neutralidad
no sea del territorio en referencia al acreedor, ni
de donde se establece € tribunal, sino del cadigo
juridico utilizado. Los codigos juridicos existen-
tes hasta la fecha corresponden a laterritorialidad
delos acreedores. Si |os acreedores son privados
esinmaterial el Estado donde se encuentre la
corte, salvo que la preocupacién sea el embargo.
Lo que se propone para evitar lafigura de “tomar
partido” es que lajurisprudencia del acreedor no
seala que se utilice sino unajurisprudenciainter-
nacional, como en €l caso del Cédigo de Comer-
cio Internacional que esta siendo elaborado a
travésdelaUNCITRAL (United Nations Com-
mission on International Trade Law) que yatiene
componentes consensuados y uniformes. Actual-
mente es jurisprudencia nacional comparada.

El tema de la soberania es un punto complejo. Un
pais que se acoja a arbitraje estaria de alguna
manera aceptando su incapacidad de pagos. Esto
implica una serie de consecuencias que afectan su
imagen y significan una limitacion de su sobera-
nia. Sin embargo, al aceptar € dogma de lano
insolvencia --para no debilitar su soberania--, los
paises asumen pasivamente la necesidad de las
condiciones para garantizar el pago de la deuda.
El arbitraje seria un paso importante en términos
cualitativos en vista de que no hay, en laactuali-
dad, ningun tratamiento equitativo ajustado al
estado de derecho. Pero que quede absolutamente
claro que €l arbitraje no puede ser un mecanismo
aislado para procesar situaciones de insolvencia
sino que durante el periodo del standstill se debe
pedir proteccion legal de los acreedores. Las
condiciones deben estar vinculadas alos derechos
humanos econémicos, sociales y culturales, asi
como deben haber protecciones de |os gastos
socialestal como establece el capitulo 9 delalLey
de Quiebras de los Estados Unidos. Asi mismo, €
TIADS no eslaprimerainstanciasino la Gltima,
en un proceso de refinanciacién de deudas. A esta
instancia se llega cuando las rigideces del sistema
y de los instrumentos no permiten un reordena-
miento de pagosy unarevision delavalidez de
los contratos, en un acuerdo amigable entre las
partes.
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De todas maneras, en la préctica, con la acepta-
cion tacita de la dificultad de pagos --dentro de un
nuevo marco juridico-- se protege al deudor para
gue sobreviva, se reponga, y luego incluso pague
lo que pueda. Con esto, en poco tiempo, podria
volver a mercado financiero internacional. Lo-
grarlo exige reducir la debilidad contractual de
los paises empobrecidos y que se incluyan
clausulas de contingencia en los bonos, de forma
gue en contextos adversos €l peso no recaiga
unicamente sobre e deudor, sino que se comparta
el problema, sobre todo en el caso del
endeudamiento externo.

¢) Clausulas de contingenciay clausulas
de accion colectiva

i. Las clausulas de contingencia son una necesi-
dad en los instrumentos rigidos de créditos, para
permitir refinanciarlos y compartir costos con los
acreedores. Si histricamente se sabe que las
caidas en los precios de las materias primas, €l
alzaenlastasasdeinterésy el cierre del flujo
crediticio es o que precipitaunacrisis de pagos,
se entiende que las crisis de deuda son en realidad
crisis de ingresos que se expresan en unaincapa-
cidad para pagar deudas externas por falta de
ingresos. Se sabe que los elementos de precios
son aleatorios ala economia nacional, seala que
fuere, con lo que si latasa de crecimiento econo-
mica no se reduce atiempo y se intenta fomentar
mayores exportaciones de productos con mayor
valor agregado, probablemente las mismas eco-
nomias recaigan en la misma esquina cada vez
gue la economia mundial haga su quiebre ciclico.

Una clausula que explicite que en caso de que los
ingresos por exportaciones tuvieran una contrac-
cion por efecto de un problema ajeno ala econo-
mia nacional del deudor se pudiera suspender €l
cobro de las deudas, quizas seria unaformade
evitar los traumas como €l argentino. Evidente-
mente, si el gobierno deudor no quiere hacer
efectivalacldusulano lo hard Es decir que siem-
pre habra grados de libertad para suspender los
pagos, con lo que no necesariamente se eliminala
posibilidad de otra Argentina. Esta clausula de
contingencia posiblemente aumente €l riesgo pais
y por tanto la primade riesgo, pero al mismo
tiempo abre la puerta ala posibilidad de un retiro
ordenado y atiempo.

ii. El segundo componente de la clausula de con-
tingencia esla posibilidad en la eventualidad de
una cesacion de pagos, de refinanciar la deuda
haciendo uso de clausulas de accion colectiva.
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d. Clausulas de accion colectiva

Las clausulas de accidn colectiva son aguellas
por las que si lamayoria calificada de acreedores
bonistas estan dispuestos a sentarse a negociar un
acuerdo de refinanciacion, el integro de los bonis-
tas estaria representado. Es decir, no podria que-
dar fuera nadie para evitar acciones como los
fondos “buitres’ y los freeriders.

e. ¢Quienes son las partes?

L os tenedores de bonos son, actualmente como en
€l siglo X1X, una categoria de acreedores sustan-
tivos para algunos paises. Histdricamente han
estado organizados en dos instituciones, la Cor-
poration of Foreign Bondholders de Londres,
creadaainicios del siglo X1X, y el Foreign
Bondholders Protective Council, Inc, de Was-
hington, este Ultimo creado recién en los afios 30
del siglo XX. Las reuniones de negociacion de
este Ultimo con los gobiernos deudores se lleva
ron a cabo en las oficinas del Departamento de
Estado de los Estados Unidos. Las reuniones de
negociacion de la primera se llevaron a cabo en
en las cortes judiciales de Londres, y cuando no
fue posible un arreglo se apel6 ala Camarade
Comercio Internacional de Paris. Estos agrupa-
mientos representan 10s intereses corporativos de
los acreedores tenedores de bonos, expresados en
|as legislaciones nacionales que sirven como
jurisprudencia de los créditos soberanos --las
leyes estadounidenses y britanicas-- con aplica-
cion en cortes en Nueva York y en Londres. En
un mundo verdaderamente global, deberia de
existir una International Corporation of Foreign
Bondholders, que retina a todos los bonistas bajo
€l nuevo cadigo internacional financiero.

L as otras partes acreedoras son més faciles de
identificar y requieren menos convocatoria para
presentarse a cobrar siendo Estados, empresas u
organismos financieros internacionales.

Por €l lado de los deudores no pueden estar sélo
los gobiernos: se requiere la participacién activa
delasociedad civil.

El tribunal de arbitraje,
lasinstituciones financier asinter nacionales
y quién hace la convocatoria

Un temaandlogo al del standstill es el de quién
convoca alos acreedoresy a deudor a sentarse a
la mesa de negociacién en una situacién donde el
deudor o un acreedor solicita el standstill. Si €l
portal --temporalmente, ante lafaltade unains-
tancia especializada-- esla Camara Internacional
de Comercio de Paris, entonces quien convoca es
dicha Camaray es quien reline alas partes para
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que éstas elijan un tribunal de arbitraje.

Siguiendo €l esquema del tribunal de arbitrgje
incorporado en el Acuerdo de Londres de la deu-
daalemanadel 27 de febrero 1953 (ver Kaiser
2003y Hersel 2003), tendra cinco miembros, dos
nombrados por |os acreedores, dos por |os deudo-
resy un quinto por los cuatro arbitros. Este jurado
tendralamisién de limpiar las deudas y reconocer
cudles son legitimas y cudles no, invalidando las
gue no lo son. Luego tendra la capacidad de sus-
pender los cobros, e standstill, y proteger los
activos y los gastos definidos en €l nuevo codigo
financiero internacional, asi como los derechos de
los acreedores. Para este fin, el cédigo financiero
internacional deberia de incorporar 1os elementos
del capitulo 9 de laLey de Quiebras Municipales
de los Estados Unidos, como propone Raffer.
Entre los rasgos aresaltar de esta propuesta se
encuentran la proteccién del gasto social, €l
standstill automético apenas se solicitalainsol-
vencia, y laaprobacion de la comunidad parala
reestructuracion de ladeuda. La definicion de
comunidad en un crédito soberano puede ser
ampliada a las aprobaciones de los Congresos y
dela sociedad civil, para mantener la aprobacion
requerida para una operacion de crédito pero
afadiéndole la supervision de la sociedad civil.

Krueger (2002) propone, y es coherente, que el
tribunal tendra la capacidad de hacer valer los
acuerdos logrados entre los acreedores mayorita-
riosy el deudor atodos |os acreedores, de manera
deevitar alosfreeriders. Con esto desaparece la
figuradelos fondos “buitre” como fue el caso del
Elliot Fund con el gobierno peruano. El standstill
incluiriala capacidad de congelar 1os procesos
judiciales contra el deudor, iniciados por los
acreedores en conjunto o por cada uno por sepa-
rado, de manera de poder llevar a buen término
las negociaciones. Al suspenderse losjuicios se
reducen las presiones de |os acreedores por em-
bargar lamayor cantidad de activos posibles del
Estado, cuentas de bancos en €l exterior, etc, que
podriadificultar lamarcha de la economia nacio-
nal del Estado deudor y permitirle asi su pronta
recuperacion.

Un punto central del mencionado texto de Krue-
ger eslaproteccion de losintereses de los acree-
dores. Desde el punto de vistade ella, el deudor
no estaria obligado a pagarle a acreedores que no
tienen prioridad, entendiéndose que los que si lo
tienen son los organismos financieros multilatera-
les. En segundo lugar, los deudores tendrian que
seguir politicas que asegurasen el valor de los
activos. Las garantias, dice ella, estén en la apli-
cacion de politicas bajo acuerdos con €l FMI, o la
puesta en marcha de politicas acordadas con €l
FMI, o € apoyo del FMI alas politicas gjecuta-
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das. Unicamente si estas incorporan |os derechos
economicos, socialesy culturales es que puede
ser tomado como una garantia. De otro modo,
como vimos en €l caso argentino, € FMI no ga-
rantiza absolutamente naday lainstitucion se lava
las manos aduciendo que no tiene responsabilida-
des nacionales.

Si como sevio en el caso argentino, el apoyo del
FMI alas politicas gjecutadas alaluz de los pro-
blemas vistos se transformo en un lavado de ma-
nos, no queda claro cud es el papel de soporte del
Fondo. Michael Mussa en su reciente texto (2002)
dice que el FMI no estaba bien informado en
Argentina porque no habia un acuerdo vigente
entre ese paisy €l Fondo. No obstante, las politi-
cas argentinas fueron observadas con beneplécito
por el FMI en todo el proceso de obtencion de
financiamiento externo durante 1998 a 2001 18, y
en ningln momento el Fondo mostrd ni preocu-
pacion ni desacuerdo con mantener la paridad
fija, cuando era evidente que erainsostenible y
gue dicho financiamiento era un maquillaje que
no deteniani la contraccion del PIB, ni menos
aun resolvialos problemas de la competitividad
de la economia frente ala deval uacion brasilefia.
Mussa dice que el FMI no tuvo ninguna respon-
sabilidad en las paliticas nacionales, lo cual es
simplemente cinico: basta con tener presente un
par de repetidas declaraciones de aliento de per-
soneros del FMI alas politicas econdmicas argen-
tinas, por giemplo, el 21 de abril de 1999. Cuando
las sefides de la crisis que se acercaba eran evi-
dentes, Michel Camdessus, director gerente del
FMI, afirmaba que “ el programa de convertibili-
dad y la caja de conversion en la Argentina han
servido ala Argentinamuy bien... En consecuen-
Cia, creo gue es correcto parala Argentina seguir
adelante con su politica presente. De hecho, los
apoyamos para hacer eso y hemos completado
nuestra conversacion con ellos yendo adelante
con un nuevo acuerdo”. El Fondo mismo no pres-
té dinero, pero alentd a que otros lo hicieran dan-
do asistencia a un maquillaje financiero que per-
mitié un masivo retiro de fondos del paisy llevé a
lasituacion conocidadel desfinanciamiento de los
bancosy la suspension de la devolucion de los
depdsitos a los depositantes en diciembre del afio
2001. Todaviaen abril del 2000, Horst Koehler,
el nuevo director gerente del FMI, sentenciaba
que “Argentina va por buen camino”.

Por otro lado, como se sabe, sin una aprobacion
del FMI parafinanciar € déficit fiscal con crédi-
tos externos, estos no hubieran sido obtenidos en
Nueva Y ork. Es decir, actualmente |os acreedores
no estan protegidos por la aprobacion del FMI a
las politicas; en todo caso, la aprobacion de las
politicas que el FMI ledieraala Argentinano ha
significado una garantia que respalde al acreedor
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en caso de cesacion de pagos, hastalafecha..

En segundo lugar, Stiglitz (2002) sostiene que las
politicas del FMI son contractivasy agravan la
situacion del deudor antes que diviarla; que los
gjustes fiscales en momentos de recesion agravan
la caida de la marcha econémicay que las libera-
lizaciones financi eras terminan tornando mas
vulnerables alas economias en desarrollo. De
hecho, |a evidencia muestra una performance
muy pobre de América Latinay de Asiaen los
gjustescon el FMI, es decir, que la correcta apli-
cacion delas politicas del FMI no necesariamente
€s una garantia de recuperacién de la capacidad
de pagos.

Krueger sostiene que los acreedores tienen intere-
ses que van mas alla de las politicas cambiaria,
fiscal y monetaria --que son estrictamente del
ambito del FMI--, claros intereses en politicas
como lareestructuracion bancaria nacional (los
salvatajes bancarios internos), el funcionamiento
continuo del sistema de pagos interno, el régimen
nacional de quiebrasy la naturaleza de los contro-
les cambiarios que se puedan poner. L os acreedo-
res pueden tener interés en un control de capitales
paraevitar lafuga de capitales (como en el caso
del “corralito” argentino en enero del 2002).
Igualmente el financiamiento prioritario requerido
paradesatorar lacrisisfinancieray financiar la
reactivacion de la economia nacional deberiadeir
alapar con lareduccion necesaria de deuda con
ese mismo fin, combinando ambos instrumentos
para que renueven la capacidad econémica de la
nacion deudora. Esto deberia tramitarse oportu-
namente para que no suceda lo que acontecié con
el “afio Hoover” (1931-1932) 19, cuando lasus-
pension de cobros llegd tardiamente, estando la
Gran Depresion en marcha.

Los acreedores, agrega Krueger, requieren de un
mecanismo de verificacion de acreencias, de
resolucion de disputas y de supervision de la
votacién. Estos son papeles clasicos de este tipo
detribunal.

El papel del FMI

El problema dentro del Fondo Monetario es que
sus politicas no parecen resultar en los logros
esperados, ni en términos de recuperacion eco-
noémica ni en términos mas sustentables de creci-
miento alargo plazo. De este modo, mientras el
problematedrico se resuelve, es necesario que €l
FMI tome en consideracion los derechos humanos
econémicos, socialesy culturales como la base
paralanueva condicionalidad pactada con €l
deudor. EI empobrecimiento creciente de la po-
blacion mundial parece estar directamente vincu-
lada ala aplicacion de las politicas econémicas
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prescritas por €l FMI. El creciente aumento de las
distancias entre los paises mas ricos y mas pobres
se hamultiplicado por un factor de seis veces,
mientras no se observarelacion entre el creci-
miento de las exportacionesy €l crecimiento del
PBI. Por lo tanto, una nueva manera de entender
el gjuste puede colaborar con las mejoras en las
condiciones de vida de la poblacién méas pobre.

El /e de lanueva condicionalidad debe girar en
torno ala parte cuantificable de los derechos
economicos, sociales y culturales. Sobre esto ha
escrito Jubileo 2000 de Alemania, en lo quetiene
gue ver con un proceso de arbitrgje justo y trans-
parente (http://lainsignia.org/londres.html)

El FMI es hoy quien aprueba las proyecciones de
pagos, las compara con las proyecciones de la
economia nacional cuya deuda esta siendo rees-
tructurada, y prueba su consistenciay sustentabi-
lidad. Esta aprobacién tiene consecuencias inter-
nas para el pais deudor y también para el acree-
dor, inclusive si estdn mal realizadas. Sus reco-
mendaciones son més que una obligacion juridi-
ca. Por €l peso de su coaccion politica se han
transformado en los verdaderos planes de gobier-
no de los paises que buscan renegociar sus deudas
0 conseguir nuevos créditos en el mercado inter-
nacional. Por |o tanto, debe instalarse un meca-
nismo de sanciones alas proyecciones erradas
gue precipitan a estos paises a cesaciones de pa-
gos, ya sean consideraciones erradas aprobadas
por el FMI u otros organismos multilaterales de
crédito 20. Esto evitarala actitud irresponsable
gue actualmente tienen estas instituciones frente a
los problemas de las economias con las que traba-
jan, como se ve en €l texto de Mussa (2002). El
FMI no deberia de tener que ver con programas
de dlivio ala pobreza sino con garantizar las
condiciones financieras y monetarias internacio-
nales que permitan vivir con dignidad. El FMI
tiene como mandato |a estabilidad de la economia
internacional y en ello debe poner su empefio.

Parte del problema de los paises subdesarrollados
0 empobrecidos es que |os organismos financieros
internacional es son inimputables y estan por en-
cima de todas las leyes y todos los controles. Esto
es inaceptable en un mundo mas integrado, donde
se propone la democracia como el sistema de
gobierno. Los organismos internacionales deben
rendirle cuentas a algunainstancia, por gjemplo,
la Asamblea General de las Naciones Unidas, que
asu vez podria servir para canalizar las demandas
nacionales. Deben crearse mecanismos interna-
cionales e instancias de sancién alos organismos
internacionales y sus funcionarios.
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Transparenciay rendicion de
cuentasdelas|Fls

Un elemento preocupante desde el punto de vista
de los ciudadanos de | os paises deudores es que
dada la condicionalidad cruzada derivada de los
convenios internacionales de crédito con el FMI,
Banco Mundial, BID, OMC, Acuerdo Antidrogas,
ATPDEA, y Club de Paris, los reales gjecutores
de las politicas econémicas, es decir, los que
terminan definiendo la marcha de la economia
son funcionarios internacionales. L os ciudadanos
de los paises acreedores, en lineas generales,
estén algjados de larealidad de lainjerencia ex-
terna en la marchainterna de las economias em-
pobrecidas. No obstante, esta es la ocasion para
tragr ala atencion de toda la sociedad civil mun-
dial lanecesidad de monitorear la marcha de las
instituciones 'y sus recomendaciones, dentro del
marco de revisiones gubernamentales anuales
sobre la marcha de lainstitucion, en e marco de
la Asamblea General delaONU y dela OEA.

Dentro de cada pais, € méximo responsable de la
politica econdmica es el ministro de economia, y
su responsabilidad politicay rendimiento son
evaluados en el Congreso de la Republica por los
representantes, senadores y diputados. Cuando se
juzga que € ministro se excedié 0 cometio un
error, seleinterpelay s se considera oportuno, se
le pide larenunciao se leretirala confianza. Sin
embargo, no hay manera de hacer |o propio con
los funcionarios internacional es que estan detras
de estos ministros y tampoco con las instituciones
gue representan. De este modo, por gjemplo, €l
FMI no rinde cuentas de sus logrosy fracasos
ante nadie, tampoco el BM, €l BID, y mucho
menos |os miembros del Club de Paris.

Lo peculiar es que siendo los miembros del G7
los mayores accionistas de las | Fls, tampoco
reciben cuentas ni explicaciones. Un atentado ala
inteligencia, como es el libro de Michagl Mussa,
sirve de pretexto libre parajustificar lo injustifi-
cable. Actualmente nadie tiene el poder para
[lamar a funcionario encargado de Argentinao a
los Directores Ejecutivos que animaron a Argen-
tina por el camino errado, para pedirles explica-
ciones. El destino de los argentinos queda, en este
modus operandi internacional, absolutamente en
manos de ellos mismos, cuando en realidad el
camino fue trazado por Argentina en acuerdo
sotto voce con el FMI, aprobado por el FMI y
animado por el FMI después de lacrisis brasilefia,
en contra del sentido comun eincluso de lasre-
comendaciones internas de técnicos del FMI.

Dado que tanto el FMI como el BM son organis-
mos de Naciones Unidas, se propone que estos
deberian rendir cuentas ante €l pleno de la Asam-
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blea General y en ese espacio, |os representantes
nacional es deberian tener |a capacidad para pre-
guntar y recibir explicaciones. En ese espacio la
direccion de las instituciones deberia de ser ratifi-
cada o no. El mecanismo de votacién parala
€eleccidn de los cargos méximos deberia de pasar
al sistema de Naciones Unidas mediante la crea
€ion de una comisién especia permanente encar-
gada de monitorear alas ingtituciones y su rendi-
miento, con ayuda de la sociedad civil en cada
uno de los paises. Existe el World Bank Watch 'y
un ramillete de ONGs en Washington que obser-
van al FMI y los organismos financieros interna-
cionales, pero su capacidad de presion es entera-
mente moral. En cambio, el mecanismo propuesto
tendria capacidad de sancién politicay legal. El
BID quedaria en la misma situacion ante € pleno
delaOEA, y su Director Ejecutivo deberia estar
sujeto a aprobacion anual, y ser pasible de inter-
pel aciones en |os momentos oportunos.

La necesidad urgente de un cédigo
financier o inter nacional

Lagran discusion tedrica desde hace un siglo se
erige en torno alaidea central de si los paises
quiebran o no. Lo medular de un pais que quebra-
se es que puede podria ser llevado a una corte de
quiebras, intervenido por un sindico de quiebras,
sus bienes liquidados por € sindico y los acreedo-
res pagados por partesiguales. La corte de quie-
brastendriael problemadelajudicialidad en
varios sentidos:

o  (Quéley?

e Por |o tanto qué autoridad se encarga de
hacer que laley de quiebras se cumpla;

o (Quién supervisa el proceso?, es decir
quién se arroga la facultad de ser el veedor del
proceso de la quiebra, o antes, el veedor dela
buena marcha de la economia del pais.

e :Quién esel controlador financiero inter-
nacional ?

e ¢:Quién controlaal controlador?

Hasta 1933 el tema de quién hacia que laley
fuera cumplida recaia directamente sobre el
acreedor, que podia hacer uso de lafuerzamilitar
y poner a sus sindicos de quiebras. Estos son los
gemplos del Canal de Suez afines del siglo XIX
0 de los mencionados casos de Nicaragua en 1909
y de Venezuela en 1902-1903.

Al finalizar el siglo XIX, Venezuelaya sevio
entrampada en las exigencias de |os acreedores.
Gran Bretafiay Alemaniaenviaron, en diciembre
de 1902, un ultimatum para satisfacer susrecla-
mos. El gobierno del presidente venezolano Ci-
priano Castro, que haciatodo lo posible por cum-
plir, buscd més recursos imponiendo nuevos
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impuestos y entregando los ingresos de las adua-
nas de La Guaira, Puerto Cabello y Maracaibo,
con el consiguiente sacrificio parala poblacion.
Castro inform6 sobre lainutilidad del esfuerzo
realizado, presentando como argumento las difi-
cultades politicas por las que atravesaba € pais,
pero manifest6 su disposicién a pagar tan pronto
como le fuera posible, y propuso negociaciones
por separado alos acreedores.

En esos afios Venezuela ya era presa de la voraci-
dad de varias empresas monopdlicas, en particu-
lar dela"Bermudez Company", que controlaba
los asfaltos (el petréleo) y, sustentada en su pode-
rio econdmico, influiaen lavida politicadel pais.
L os acreedores ignoraron la respuesta venezolana
y enviaron sus flotas. El pais fue bloqueado por la
flota anglo-germano-italiana; |os pocos barcos
venezolanos, destruidos; y Puerto Cabello, La
Guairay Maracaibo, bombardeados. Las tropas
extranjeras desembarcaron para proteger a sus
connacionalesy a sus intereses de la"tirania
extranjera’, como diria, parajustificar laaccion,
€l canciller alemén Bernhard von Buelow. Una
vez més se aplicaba la politica europea de las
cafioneras, que habia sido tan comdn anterior-
mente: laintervencion anglofrancesaen el rio de
laPlata en 1835, e bloqueo de los puertos argen-
tinos por Francia en 1838, el blogueo de San Juan
en Nicaragua en 1844. Luego vendrian los mari-
nes.

Venezuela, entonces, invoco sin éxito ladoctrina
Monroe: los Estados Unidos se cruzaron de bra-
Zos ante la agresion europea para evitar que se les
incomodara en sus planes de "independizar" a
Panama. La Unica condicién que impusieron "fue
gue el castigo aplicado por cualquier europeo no
incluyalatoma de suelo americano”. Entonces
fue Argentina el pais que dirigio la protesta conti-
nental (Eloy Alfaro desde Ecuador, a igua que
los gobernantes de Bolivia, Chiley México res-
paldaron alos venezolanos).

El ministro de Relaciones Exteriores argentino,
Luis Drago, envié una nota que causd conmocion:
€l rechazo a uso de la fuerza -agresion militar u
ocupacion de territorios- paralograr € pago de
las deudas publicas por parte de los Estados, por
ser atentatoria contra el derecho internacional 21.
Este planteamiento, que se conoce como la doc-
trina Drago, fortalecié la doctrina Calvo, formu-
lada décadas antes por otro argentino, Carlos
Calvo, quien como representante del Paraguay en
Paris, protesté por lainjerenciabritanica en los
asuntos internos de ese pais. De aqui saldria el
principio de lano intervencion y, poco después, el
principio moderno de laigualdad juridica de los
Estados. En 1907, durante la segunda Conferencia
delaPaz, en LaHaya, los Estados Unidos, a
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través de la propuesta Porter, trataron de limitar la
doctrina Drago solo alos casos en que el deudor
actuara de buena fe. Este planteamiento dio lugar
alaformulacion de unareserva por parte de va-
rios paises latinoamericanos, entre ellos el Ecua-
dor. Afios después seria aceptada, sin restriccio-
nes, ladoctrina Drago. Castro fue depuesto por su
vicepresidente, Juan Vicente GGmez, con ayuda
de las potencias extranjeras. Este garantizo el
pago de la deuday laentrega de lariqueza petro-
leravenezolana

El caso de Nicaragua observala emisién de bonos
Ilamados Ethelburga en Londres en 1886 parala
construccion de un ferrocarril ala costa atlantica.
Dichaobranuncaserealizd y la deudafue refi-
nanciada dos veces, una en 1904 y otra en 1909
con la emisiéon de nuevos bonos para cubrir €l
pago de los vigjos. Lagarantia para el pago de
estas deudas era el monopolio sobre laexplota
cion del alcohol y del tabaco a empresas britani-
cas asociadas al capital nicaragliense. En 1910 €l
nuevo gobierno liberal eliminé el monopolio
produciendo autométicamente el cese del pago de
ladeuda externa. Esto llevd aunaintervencion
militar norteamericana para asegurar 10s pagosy
al acuerdo Knox Castillo (1911). La garantia del
crédito bajo este acuerdo eran los impuestos
aduaneros que debian ser recolectados por un
agente fiscal recomendado directamente por €l
presidente de los Estados Unidos. Seis afios méas
tarde (1917) se cred la Alta Comisién de Asuntos
Fiscales con tres miembros, dos nombrados por el
presidente de Estados Unidos y uno por €l presi-
dente de Nicaragua. Uno de los norteamericanos
debiavivir en Nicaraguay otro en Estados Uni-
dos, y € nicaragiiense quedarse en su pais. La
funcion de la Alta Comision era administrar €l
presupuesto general de larepublica. Finalmente
los interventores crearon el Banco Nacional de
Nicaragua en 1911 en el Estado de Connecticut,
Estados Unidos con €l objeto de tener donde
hacer los depdsitos en el exterior que estuvieran
en manos del Estado nicaragliense. La presidencia
de larepublicalatuvo un nicaragiiense que cola-
boraba con laintervencion.

En 1933 se termind con el concepto de lainter-
vencion militar en casos de quiebrasy recién en
1944 se establecio que el papel del FMI eraestar
dentro del pais deudor y asegurar que cumpliera
€on sus compromisos. La nueva lectura de este
mandato es que las politicas del FMI son las que
permiten que se cumpla con los mismos.

Después de lacrisis del petrdleo de 1973, €l pre-
sidente de Citibank, Irving Friedman escribi6 que
“los paises no quiebran”. Larazon de esta vision
es que con la creacion del FMI se cred un estabi-
lizador financiero internacional que alamisma
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vez es el controlador financiero internacional y
actllacomo s fuere € sindico de quiebras porque
impone las condiciones que considera necesarias
paralarecuperacion de los créditos teniendo
como soporte no gjércitos sino el apoyo del G7.
Las leyes aplicables son las de Estados Unidos y
Gran Bretafia en cortes que estan en Nueva Y ork
y Londres.

L uego de un proceso de reestructuracién financie-
rainternacional mayuscula entre 1980y 1990 a
raiz de las dificultades de pago surgidas en la
década del 80, lo que quedd fue un sistemare-
formado que tiene instrumentos financieros rigi-
dos, es decir no refinanciables. Estos son los
bonos Brady (o cualquiera parata caso), los
Acuerdos Definitivos del Club de Parisy los cré-
ditos multilaterales (del FMI, Banco Mundial,
BID, Banco Asiético de Desarrollo, Banco Euro-
peo de Inversiones, Corporacion Andina de Fo-
mento, etc).

El problema que se planted ante las cesaciones de
pagos de los bonos Brady de Ecuador en 1999, y
la suspensién de pagos de |los bonos de Argentina
en el 2002, es como resolver el conflicto en €
corto plazo. La suspension de pagos de Paraguay
en diciembre del 2002 abunda en este mismo
sentido. Si los paises no quiebran, el FMI tendria
gue poder mantenerlos en camino de seguir con
los pagos mientras reestructura la economia con
esa finalidad financiando su brecha de liquidez,
€omo se vio antes; pero en ambos casos no o
hizo... Esper6 a que cesaran pagos para recién
entonces impulsar una renegociacion de ladeuda
(en €l 2000 que canjed los Bonos Brady por los
Bonos Global) que no funciona (Marconi 2001):
Ecuador camina hacia una nueva moratoria.

Lavision actual del FMI y que prevalece hoy dia,
es que el mercado es perfecto y los paises quie-
bran. Ante laevidencia, dicen ellos, que |os pai-
ses quiebran, |o que hay que formar es un tribunal
deinsolvencia. Parte de la necesidad de un nuevo
codigo financiero internacional consiste en la
necesidad de separar la nocién de los créditos
soberanos de |os créditos empresariales. Actual-
mente ambos son sujetos del mismo derecho
(derecho internacional privado) pero en los
hechos no es viable por las razones expuestas en
€l acépite de por qué los paises no quiebran. Esto
regresaladiscusion al punto inicial de finales del
siglo XIX sobre la naturaleza juridica de un crédi-
to soberano, discusion que debe de hacerse desde
los deudores soberanos.
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Un Tribunal de Arbitraje en lugar
deuno deinsolvencia

El Tribunal Internacional de Arbitraje de Deudas
Soberanas (TIADS), desde e punto de los go-
biernos deudores debe de incorporar atodas las
categorias de acreedores. Asi, debe de haber un
tribunal dénde tanto los acreedores privados,
como |os tenedores de bonos, los gobiernosy los
organismos multilateral es sean sujetos de un
tratamiento homogéneo. Con este fin debe existir
una legislacion internacional que no deje aningln
acreedor fuera de las negociaciones, es decir, que
aquellos documentos que no se presenten ala
fecha de las convocatorias de acreedores perderan
vigenciay capacidad de cobranza. Eso deberiade
ser parte de una nueva jurisprudencia internacio-
nal paraeliminar del todo alosfreeriders. Un
requisito minimo para comenzar €l funcionamien-
to del TIADS eslainmediata disolucion del Club
de Paris, como marco de negociacion. El encua-
dre del Club de Paris hafracasdo y si bien no
puede disolverse porque no existe; no puede evi-
tarse que los acreedores se refinan a discutir sus
propias posiciones sea en Paris o en cualquier otra
parte. El Club debe cesar de ser un espacio de
decisién sobre acuerdos de reestructuracion y
como espacio donde los acreedores |e imponen
condiciones alos deudores, las que, atodas luces,
han fracasado. El Club de Paris ni resolvio los
problemas de pagos de los deudores, ni asegur6 a
|os acreedores la recuperacion de su dinero.

Lapropuestadel Tribunal Internacional de Arbi-
traje para Deuda Soberana (TIADS) parte de los
puntos que se discuten seguidamente.

Un nuevo codigo, con los siguientes principios:

e El pago de la deuda externa no puede ser, en
ningun momento, un freno para el desarrollo
humano o una amenaza para el equilibrio am-
biental. No solo estd en lamiralaresolucién de
los problemas del endeudamiento, sino el naci-
miento de un sistema econdmico mas estable y
equitativo que redunde en beneficio de todala
humanidad.

No es aceptable, dentro del Derecho Interna
cional, que los arreglos de deuda externa sean
instrumentos de presion politica paraque un Es-
tado acreedor o unainstancia controlada por los
Estados acreedores impongan condiciones in-
sostenibles a un Estado deudor, reflejadas espe-
cialmente en el gjuste estructural.

Las condiciones de cualquier arreglo deben
estar basadas en los derechos humanos econé-
micos, socialesy ambientales. Estas tienen que
ser internacional mente pactadas para ser reco-
nocidasy por cierto deben establecerse condi-
ciones positivas paraimpedir que los recursos
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liberados se canalicen a armas, a gastos dispen-
diosos o a sostenimiento de gobiernos sultani-
cos, por gjemplo.

Con los principios sefialados es preciso crear un
derecho financiero internacional pactado por
todosy al que se acojan todos |os acreedores sin
excepciones. Esto permitird una cierta indepen-
dencia de los poderes nacionales de | os acreedo-
res mayoresy le dard mas equidad tanto alos
acreedores menores como a los deudores. El crite-
rio sera el mismo del Codigo de Comercio Inter-
nacional actualmente en elaboracion por
UNICITRAL.

El punto de partida de cualquier solucion, inclui-
do € arbitrgje, radica en la identificacion de las
deudas adquiridas legalmente y que pueden ser
pagadas, distinguiéndolas de aquellas a partir de
ladoctrina de las deudas odiosas y corruptas. Con
una auditoria financieray ciudadana se podria
descubrir la existencia de deudas ilegales e ilegi-
timas, sobre todo aquellas contratadas por gobier-
nos dictatorial es; ademas, suspender el pago de
estas deudas podria constituirse en una barrera
paraprevenir aventuras dictatoriales.

Uno de los capitul os que deberia contemplarse
sera el codigo de los créditos corruptos, porque
estudiando la historia es evidente que existen
créditos que nunca debieron otorgarsey que lo
fueron porgue habia ganadores preestablecidos.
Estos deben anularse. Es decir, establecer que en
la corrupcion internacional crediticia hay dos
partes involucradas y que ambas son responsa-
bles. Esos créditos deben ser anulados y 1os go-
biernos deudores estafados, resarcidos. Los res-
ponsables de ambas partes, castigados de forma
analoga.

Esto requiere de auditorias de los créditos inter-
nacionales que deben ser realizadas por la socie-
dad civil paraevitar que las partes interesadas
ingresen a mecanismo mismo. Es decir auditorias
financieras donde no participan ni el gobierno ni
los acreedores sino la sociedad civil naciond e
internacional, entendida como gremios de audito-
res, asociaciones de juristas y colegios de conta-
dores acompafiados de otras organizaciones de la
sociedad civil entregaran sus resultados directa-
mentea TIADS.

Entre los criterios a considerar paraimpugnar
créditos podrian estar los créditos que dieron pie a
esguemas como conversion en deuda publica
externaa las deudas privadas ("sucretizacion”,

por gemplo).

Un corolario de esto es que e derecho penal in-
ternacional debe de incorporar clausulas de pena-
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lizacion ala corrupcion de carécter internacional
con castigos severos para todas las partes involu-
cradas.

Debe establecerse el pari passu (proporcionali-
dad) entre todos | os acreedores y no solo entre los
acreedores de la banca privada o entre |os tenedo-
res de bonos. Es decir que debe entrar a ser sujeto
de negociacion la deuda de multilaterales, bilate-
ralesy privados; y no Unicamente privados.

Para el servicio de ladeuda contrataday renego-
ciada con acuerdos definitivos y en condiciones
de legitimidad, habra que establecer pardmetros
claros en términos fiscales, para que €l servicio de
las deudas que todavia hubiera que pagar, dentro
del Presupuesto del Estado, no afecten lasinver-
siones sociales y tampoco minimicen el potencial
de desarrollo o seala capacidad de ahorro interno.

L as causal es de cesacion de pagos deben quedar
establecidas de forma que los casos de fuerza
mayor sean tratados de un modo distinto que los
casos de mala administracion. En el comercio
internacional existen clausulas de salvaguardia
(clausulas de contingencia, como en € arreglo
aleman de hace 50 afios) en caso de incumpli-
miento que se ventilan en e Tribunal Internacio-
nal de Arbitraje por la Camara Internacional de
Comercio de Paris cuando se entra en disputa.
Esteforoy e cédigo correspondientes tienen un
criterio de fuerzamayor o “acto de Dios’ paralos
incumplimientos de contratos de entrega de bie-
nes. Por giemplo, si hay un contrato paralaentre-
gade cobre en ciertafechay un aluvién cae sobre
lalineaférrea, ha ocurrido un imprevisto que
impide el cumplimiento del contrato en los térmi-
nos en que estaba pactado. No existe nada anal o-
go para el crédito internacional. Hay que estable-
cer en €l codigo nuevo una clausula de fuerza
mayor que proteja al deudor:

e dealzasbruscasen lastasas deinterésin-
ternacional, e.g. cuando €l primerate en dos
anos pasb de 7% a 21% (1979-1981),

e de caidas bruscas en los precios de los pro-
ductos que €l pais exporta (1998-2001), cuando
lafluctuacién es mayor que € promedio de las
fluctuaciones de los Ultimos afios, por ejemplo.
En doscientos afios de historia de deuda externa,
estas son las dos razones mas importantes de
cesaciones de pagos en todas las economias del
mundo,

e deaquellos casos en los cuales la moneda
de un pais es sujeto de un ataque especulativo
como Tailandiaen 1997.

La corte que se utilice seraun tribunal interna-
cional de arbitraje. (TIADS). Lo que se plantea
es que un conflicto entre las partes, donde hay
una corresponsabilidad del acreedor en la situa-
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cion planteada, éste debe tomar cartas en €l asun-
to tanto como el deudor. Esto fue lo que se logro
en el espacio de la Asamblea Genera delas Na-
ciones Unidas en la década del 80 pero que esta
siendo olvidado sin ninguna actuacion oficial
sobre esta base. El tribunal deberia estar confor-
mado por dos arbitros nombrados por |os acree-
dores, dos por los deudores y un quinto arbitro,
por los cuatro miembros elegidos. Este tribunal
seriael encargado de hacer cumplir 1o propuesto
utilizando el cédigo arriba sefialado.

El espacio de este tribunal debe ser el mismo de
la Cémara de Comercio Internacional de Paris,
mientras no se haya establecido otrainstancia
internacional adecuada, pues tiene tribunales
internacionales de arbitraje de comercio estable-
cidosy que histéricamente se han encargado de la
resolucion de conflictos en los casos de |os bonos.
Por ejemplo fue quien fall6 afavor de los herede-
ros de Dreyfus en 1921 en el caso de los bonos
peruanos impagos de 1872. No hay razén para
crear un portal nuevo mientras no exista un cédi-
go financiero internacional. En € mediano plazo
debe crearse un portal nuevo porgue los temas del
comercio no son similares alos financieros.
Mientras tanto hay que ampliar las facultades del
tribunal existentey crear los mecanismos de se-
leccién de arbitros, nada més.

La condicionalidad utilizada en la resolucion del
problema debe girar en torno a

o |os derechos humanos econémicos, socialesy
culturales en primer lugar

o a superavit fisca

o al superavit comercial. En términos comercia-
les se espera que exista un superavit como condi-
cion minimapara servir ladeuda. Como comple-
mento se requiere de un esquema que estimule la
compra de productos de | os paises endeudados
por parte de |os paises acreedores.

e Lasrebajas en los saldos de la deuda que
deben ser directamente proporcionales alas res-
tricciones comerciales de |os acreedores. Es decir,
amés barreras arancelarias en | os paises acreedo-
res, mas desendeudamiento de su parte.

El controlador financiero internacional que pasd a
manos del FMI en 1944 de la Oficina de Inteli-
gencia Econémicadelaligadelas Nacionesy a
ellos desde el Consegjo de Tenedores de Bonos
Extranjeros de Gran Bretafia debe permanecer en
manos de un FMI totalmente reformado desde
afuera. EI FMI debe retomar su papel original.
Sin embargo hay que supervisar al controlador y
debe ser la“ sociedad civil” nacional e internacio-
nal en cada caso la que tenga capacidad de moni-
toreo: El FMI debe rendirle cuentas ala Asam-
blea General de las Naciones Unidas sobre su
marchay sus avances con los paises.. Debe crear-
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se un mecanismo de rendicion de cuentas del
controlador ala Asamblea General de Naciones
Unidas con un sistema de sanciones de forma que
no sea un controlador pasivo sino uno activo que
asuma la responsabilidad que le compete en caso
gue las proyecciones que efectlia pongan en peli-
gro la estabilidad de la economia sujetade la
proyeccion o de la economiainternacional.

La creacion de nuevos instrumentos como bonos
indexados a las exportaciones que permitan acele-
rar pagos cuando |os precios estan en alzay re-
trasarlos cuando estan ala baja, por ejemplo,
canjeables por los bonos actuales.

La creacion potenciacion de unared internacional
de organizaciones de la sociedad civil que moni-
toree en cada pais la buena marcha de los orga-
nismos internacional es de manera que cuando se
produzcan no puedan asesorias erradas y salirse
con la suya como en el caso argentino, sea posible
hacer que las | FI rindan cuentas ante lajusticia
por sus errores'y sus acciones.. Estas organiza-
ciones entregarian informes a sus gobiernos y
ante una Comisién Permanente Supervisora delos
Organismos Internacionales de la Naciones Uni-
das. Anuamente, se haria una evaluacion del
trabajo y lamarcha de las instituciones.

En conclusion, €l reto no radicaen obligar alos
paises subdesarrollados a seguir por un camino
sin salida tratando de realizar mejor las mismas
tareas asumidas hasta ahora, simplemente para
imponer larazén del més fuerte. Laviabilidad de
| os paises deudores no puede estar jagueada por
condiciones econdmicas que llevan ala poblacion
al desempleo, lamigracion, lainformalidad y la
violencia. El objeto de laeconomia es el bienestar
delapoblacién, y €l delajusticia asegurar que
esto ocurra. El reto de lasolucion de los conflic-
tos sobre deuda externa impaga exige un redobla-
do esfuerzo politico a escala global, que sume
fuerzasen el Sury en € Norte, a partir del respeto
de las especificidades de |os paises.

“Laexperienciaensefid’, nosrecuerda Alfredo
Eric Calcagno, "que los paises capitalistas domi-
nantes no han hecho jamas espontaneamente
concesiones importantes a los paises subdesarro-
Ilados y que toda conquista es el fruto de una
lucha’. Esto significa no sdlo desmontar lasinjus-
tas estructuras e instituciones existentes, sino, a
su vez, un sdlido compromiso ético por construir
un orden internacional mas justo e instituciones
mas democréticas y equilibradas, que permita
desnudar posibles trampas que aparecen con €l
muchas veces mafioso manejo de la deuda exter-
na, que la han transformado en una deuda eterna.
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Notas

1. Legalidad y legitimidad constituyen el punto de
partida de los reclamos que se pueden hacer en
este campo de la deuda externa.

2. En el Peru es el caso internacionalmente cono-
cido de Elliot Fund. Un fondo “buitre” que compré
pagarés de la deuda peruana al Swiss Bank luego
gue este banco hubiera completado las operacio-
nes de recompra para el gobierno del Peru.
Habiendo pagado una fraccion del valor, se espe-
ré al final de la aplicacion del Plan Brady para
enjuiciar al gobierno peruano por el integro del
valor nominal de los pagarés a un costo para el
pais de 57 millones de ddélares mediando un em-
bargo en las cuentas del Banco de la Nacién en el
exterior que durd casi noventa dias entre julio y
octubre del afio 2000.

3. The Concise Oxford Dictionary, 6" edition,
Oxford 1976.

4. Merriam-Webster’s Collegiate Dictionary.

5. Cambridge International Dictionary of English.
6. The American Heritage Dictionary of the Eng-
lish Language, 4™ edition, 2000

7. Wordsmyth.

8. The Oxford Companion to Law, Clarendon
Press, Oxford, 1980.

9. Del Latin anatocismus y del griego anatokismos
quiere decir cobrar intereses sobre intereses. No
se encuentra en el diccionario de la Real Acade-
mia de la Lengua, XXI, ed, 2001. La definicion
proviene del Webster's New Twentieth Century
Dictionary, The World Publ Co., 1968.

10. Sobre la impugnacion de temas contractuales
imposibles de cumplir véase las reflexiones juridi-
cas del Profesor Sandro Schipani. También son
recomendables los aportes de Alejandro Teitel-
baum y de Hugo Ruiz Diaz Balbuena.

11. Tomado textualmente del informe de investi-
gacion entregado al Ministerio de Economia y
Finanzas sobre la deuda externa ecuatoriana con
el gobierno de Noruega por la Comision de Con-
trol Civico de la Corrupcion de Ecuador.

12. Segun documentos y memorandums conteni-
dos en las carpetas del Banco Central del Ecua-
dor (BCE) entre 1985 y 2000.

13. Algo similar a la “sucretizacion” de la deuda
externa privada, asumida indiscriminadamente
por el Estado ecuatoriano, durante el gobierno de
Oswaldo Hurtado Larrea (1981-1984).

14. Encuentre todo el plan en inglés en:
htto://odin.dep.no/ud/engelsk/publ/handlingsplaner
/032005-990526/index-dok000-b-n-a.html

15. En reunion con SLUG, 5 septiembre 2001.

16. Téngase presente que los paises mas ricos, a
la cabeza los EEUU, que se benefician de la crisis
de deuda externa, son también corresponsables
de la misma en la medida que alentaron la irres-
ponsabilidad moral de los prestamistas con sus
politicas econdmicas y en particular en los afios
setenta cuando no pudieron reciclar los petrodola-
res. Sobre este particular existe una amplia litera-
tura, véase por ejemplo un trabajo reciente de
Martin Acosta T. (2003).

17. Véase Acosta http://www.lainsignia.org/
2002/agosto/dial_002.htm

18. Recuérdese la participacion activa del FMI en
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el “blindaje financiero” del 2000, el megacanje de
junio del 2001, en el salvamento del 2001, en el
canje y conversion de deuda en titulos a présta-
mos garantizados en noviembre del 2001, poco
antes de la primera moratoria.

19. Ver una amplia discusién sobre este tema en
Ugarteche (2001)

20. El BID, por ejemplo, afirmaba en 1981, que
"dada la elasticidad de ingreso de la demanda de
energia, tanto a corto como a largo plazo, y los
probables cambios en la estructura de la econo-
mia, la aceleracion de la tasa de crecimiento de la
actividad econdmica conducird a un mayor
consumo de energia en general y a una mayor
demanda de petréleo en particular, por lo menos
durante los préximos diez afios". Ain cuando los
precios del crudo ya habian descendido desde la
segunda mitad del afio 1982 y daban sefales de
un debilitamiento de tipo estructural que les llevé
a su valor mas bajo en 1986, el Banco Mundial en
1985 todavia aseguraba "que es probable que
vuelvan a aumentar en términos reales durante el
presente decenio". En este contexto habia
escenarios con precios crecientes del crudo, que
fluctuaban entre los 30 y los 48 ddlares por barril
para mediados de los ochenta y entre los 30y 78
délares a mediados de la década de los noventa,
en valores constantes de 1980. Estas previsiones
erréneas en el campo hidrocarburifero se
repitieron en el caso de muchos otros productos
primarios para los afios ochenta, asi, si para el
petroleo el error estuvo entre 150 y 160%, para
los minerales metalicos lleg6 al 62%, para las
grasas y aceites al 180%, para otros productos
agricolas no alimenticios al 10 % y asi por el
estilo...

21. Sobre este caso de agresion a Venezuela 'y
las doctrinas Calvo y Drago se puede consultar
Hood, Miriam (1978), Vega Vega, Juan (1987) y
Biggs, Gonzalo (1987) y Vitale, Luis (1986), entre
otros.
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