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Autopsia para la deuda

Por Eduardo Conesa _
Para LA Nacton

A historia ensedia que la ce-
Ls ion de pagos de los go-

biernos es una vieja practi-
ca lBn la Bidad Media, después de
expulsar a los uulina. en 1290, el
rey Eduardo 1 de Inglaterra se
vioen la necesidad de recurrira
los italianos para que le financia-
ran sus guerras, Para los ban-
queros italianos, Inglaterra era
un pais wlv-nju en los confines
del itlo, una
de Uganda o Zaire medievales.
Sus reyes despaticos, sus gue-
rras tribales y sus cortesanos co-

practicamente inexistentes, pors
que desaparecio la mala précti-
ca de los gobiernos de endeudar-
se en monada extranjera, excep-
to con org: inter

les. Este fue el periodo de mayor

sarrollo, reciclando asi los petro-
délares, y Robert McNamara, pre-
sidente del Banco Mundial, guien

iderd que esos prést no
ayndarfan a los paises en desarro-
1lo ¥, en cambio, crearian graves

Mo es cierto que los préstamos en moneda extranjera,
sean bancarios o por medio de bonos, ayuden al
desarrollo de los paises. Antes bien, la evidencia indica
que, a la larga, los hunden y que sélo contribuyen al
enriquecimiento de los intermediarios

rruptos convertian a Ing ra
en un pais rlesgoso,

Cuando el rey Eduardo I subio
al trono, en 1327, quiso financiar
SUS guerras con préstamos toma-
ios internaments, de los propios
comerciantes ingleses, y resolvié
no cumplir con el repago de sus
rlewdas italianas. Un siglo después,
el yey Eduaydo IV Incumplit sus
dendas con el banco de los Medi-
ci, de Floreneia.

Sin embargo, cuatro siglos des-
pues de estos sonados defaults, la
cify de Londres, convertida en ca-
pital financiera del mundo, era
acreetdorn de los Estados Unidos,
de América latina y de toda Euro-
pa. Asi, durante el siglo XIX, lama-
yoriade Jos gobiernos ewropeos in-
curtid en cesacion de pagos, Algu-
nos, como el austriaco y el espanol,
In hicieron tres y ocho veces, res-
pectivamente. América latina no
estaba a la zaga de Europa: todos
los paises latinoamericanos, sin
excepeion, dejaron de pagar sus
deudas en algun momento del si-
glo XIX.

Durante el siglo XIX, la
mayoria de los gobiernos
europeos cayo en repetidas
cesaciones de pagos

MNuestro pais adguirio prestigio
hacia fines del siglo XIX y comien-
zos del XX a raiz de su gallarda de-
fensa de paises hermanos del sub-
continente. Lo hizo con las doctri-
nas de dos distinguidos juristas,
Carlos Calvo y Luis Maria Drago.
La Doctrina Calvo afirmaba In
fdea de soberania, al sostener Ia ju-
risdiceion de los tribunales de ca-
ila Estado en los pleitos con inver-

sdres extranjeros. 'Y Ia Doctriha
Drago condengba el cobro de la |

deuda piiblica externa por metio
e la fuerza militar. La aceptacion
de ambas doctrinas consolido la
idea de la igualdad juridica de los
Estados. Se alirmd asi el viejo la-
tinazgo juridico par in parem non
haabet imperism: no hay mando en-
tre iguales.

Luego de la Primera Guerra
Mundial y de la firma del Trata-
flo de Versailles, John Maynard
Keynes se izo famoso por su opo-
sicion a las reparaciones de gue-
rra que se impusieron a Alema-
nia. Keynes arguinentd en contra
e las reparaciones y a [avor de la
cancelacion de las deudas entre
Ios aliados. Lo cierto es que estas
deudas no se pagaron, excepto las
alemanas, que se refinanciaron
con enormes quitas del 80 por
clento. Durante el decenio de los
anos 30 del siglo XX, las principa-
les potencias enropens cayeron en
default de sus obligaciones en oro
y divisas: quedaron, desde enton-
ces, idebiendo 34 mil millones de
dalares de aguella época a los Es-
tados Unidos.

Después de la Segunda Guerra
Mundial, los defaults de la deu-
da publica en todo el globo fueron

crecimiento econdmico en el
munde,

Los problemas reaparecieron a
partirde 1973, con motivo de los de-
positos bancarios en euroddlares
que hicieron los paises exportado-
res de petrileo, como resultado del
aumento de los precios del com-
bustible. En 1974 hubo un debate
en Washington entre el secretario
del Tesoro, William Simon, parti-
tdariode dar via librea los grandes
bancos privados estadounidenses

problemas al sistema monetario
internacional.
Infortunad lapl sion de
los bancos privados triunfo y Si-
mon se sali6 con la suya. Esta ola
te préstamos terming con la cesa-
cidn de pagos de México, en 1962,
y de la mayoria de los paises lati-
noamericanos, entre ellos la Ar-
gentina y Chile, y algunos asiati-
cos, ués de esa fecha.
Eldetonante de la crisis fue laal-
tisima tasa de interés, ya que los

para que prestaran libr a
los gobiernos de los paises en de-

pr a
tasa variable, reajustable con la ta-

sa interbancaria del mercado del
euroddlar en Londres (Libor), que
superd el 15% anual.

Durante los 80 y los 90, los de-
faults de las deudas externas de
los gobiernos latinoamericanos y
asiaticos se conyirtieron en feno-
menos de ocurrencia casi normal.
Enlos 90, los deéfaults de los bonos
soberanos, y en los 80, los de pres-
tamos bancarios a mediano plazo.

Enla década del 90, el FM1 se de-
dicd al salvataje indefectible de los
paises muy endeudados, Ello im-
plicaba, en realidad, ayuda indi-
recta para acreedores que recibian
el pago de sus acreencias con fon-
dos del FML El salvataje estimuld
a los mercados te capital interna-
cional a prestar temerariamentea
muchos paises en desarrollo (e in-
currir asi en 1o gue se denomina
moral hazard) pues, al final, el
FMI siempre ponia el dinero,

En 2001 hubo un reemplazo de
las autoridades del FMI, y las nue-
vas, Horst Kéhler y Anne Krue-
ger;, decidieron que los acreedores
privadosdebian afrontar parte de
lus pel'didas por Ius préstamos

1 1olamo-
da]ldad del bailing in. En esta'te-
situra, a fines de 2001 el FMI sus-
pendio un desembolso de 1200 mi-
llones de dolares a nuestro ya so-
breendeudado pais, lo que desen-
cadend el default mas grande de
la historia.

El default de la Argentina y los
deotros paises deben induclra re
pensar el sistema financiero in-
ternacional. Por lo pronto, no es
cierto que los préstamos a los go-
hiernos en moneda extranjera, se-

El FMI debe volver a su
filosofia de 1944. Tiene que
cuestionar las causas

v el e g aaTare

an bancarios o por medio de bo-
nos, ayuden al desarrollo de los
paises. Antes bien, la evidencia
empirica indica que, a la larga,
los hunden. Sclamente parecen
ser\rir para enriquerera los inter-

iarios. Los ciud indi-
viduales, tanto de los paises
acreedores coma de los deudores,
saben poco o nada de finanzas in-
ternacionales. Y, por lo tanto, son

' presa facil de comisionistas ines-
‘crupulosps ¥ de gobiernos, co-

rruptos. Es tiempo de que nuestro
Congreso reasuma sus poderes

“respecta de la deuda externa y

prohiba de una vez por todas el
endeudamiento del Estado en mo-

- neda extranjera, excepto con or-

ganismos internacionales. Es
tiempn también, de que el FMI
done definiti te su de-

- fensa de Shylock y se inspire en

Shakespeare. Debe volver a su fi-
losofia de 1944, Debe cuestionar
las causas mismas del endeuda-
miento externo excesivo de los go-
biernos, Ellas radican en mone-
das sobrevaluadas y en fi
publicas enfermas.

Para las autoridades de los pai-
ses ricos, s hora, también, de opo-
nerse al negocio de los bonos de Ia
deuda publica de los paises pobres,
porgue perjudica no solamente a
los mismos cindadanos de los pai-
sesricos, sino también porgue cor
ta la libra de earne humana y de-
rramalasangre de los ciudadanos
pobres de nuestros paises,
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