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Los problemas de la economia global y el tribunal internacional de arbitraje ...

Los problemas de la economia global y el
tribunal internacional de arbitraje de
deuda soberana

Les problémes de I'économie globale et le tribunal international d’arbitrage de la
dette souveraine

The problems of the global economy and the international court of arbitration of
sovereign debt

Oscar Ugarteche y Alberto Acosta

“La clase de los comerciantes es verdaderamente
muy loca y muy sérdida, pues tratan todas las
cosas con mucha sordidez y por méviles atin mas
sérdidos, y mienten en todas partes, perjuran,
roban, defraudan, engafian, y a pesar de ello se
consideran los primeros en todo, especialmente
porque llevan los dedos aprisionados con oro”.
Erasmo de Rotterdam, Elogio de la locura

Introduccion

El retorno al uso de bonos como instrumentos de financiamiento soberano obliga a
recordar la historia, entre los inicios de las republicas latinoamericanas, a principio del
siglo XIX y los afios de la década de 1920. En todo ese periodo, el bono fue el instrumento
de crédito mas utilizado (Eichengreen, 1996).

Cuando los paises cesaban pagos, podian ser sujetos de amenazas o de agresiones
militares como Venezuela en 1902 o Nicaragua en 1909, como una forma de ejercitar una
cobranza coactiva. Por un acuerdo firmado en Montevideo en 1933, se pacté que la
intervencién militar para ejercer las cobranzas coactivas no se harian en lo sucesivo. Se
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hizo en prevencién a la voluntad de Bélgica de cobrarle a Alemania dinero ante la
cesacién de pagos formalizada por Hitler en junio de 1933. Fue una manera de evitar un
conflicto. Hubo casos en que se intervino a la administracién fiscal y de aduanas como en
Nicaragua en 1911 porque se consideraba que no habia gente honorable que pudiera
llevar estos cargos. Asi se aseguraba el cobro. Este tipo de intervencién se dio, por ultima
vez, en Nicaragua y culmind en 1936

Por lo demas, a lo largo de la historia de la deuda, las sucesivas moratorias han
constituido una suerte de telén de fondo de las relaciones de casi todos los paises
subdesarrollados con el mercado financiero internacional (Eichengreen and Lindert,
1989). Nétese que a la moratoria también han recurrido muchos paises industrializados
en algiin momento de su historia. En esta lista habria que incluir a varios estados del sur
de los propios EEUU (CFB, 1874, 1905, 1910, 1923, 1928, 1930).

“Los incumplimientos por gobiernos extranjeros de su deuda externa son tan

numerosos y, ciertamente, tan cercanos a ser universales que es facil tratar sobre

ellos nombrando a aquellos que no han incurrido en incumplimiento, que aquellos

que lo han hecho. Ademas de aquellos paises que incurrieron técnicamente en

incumplimiento, existen algunos otros que pidieron prestado en el exterior en su

propia moneda y permitieron que esa moneda se depreciara hasta menos de la

mitad de su valor nominal y en algunos casos a una fraccién infinitesimal. Entre los

paises que actuaron asi cabe citar a Bélgica, Francia, Italia y Alemania....” (Keynes,

1924: 263).
A partir de Bretton Woods en 1944, y especificamente desde la década de los afios 1950, el
Fondo Monetario Internacional -FMI- fue quien cumplié el papel de estabilizador de la
economia global cuando los tipos de cambio se fijaron a 35 USD la onza de oro con la
finalidad de que no se repitiera la historia de 1929-1933. El régimen de paridad fija
terminé después del Acuerdo Smithsoniano en agosto de 1971, cuando se habian ya
creado Derechos Especiales de Giro (DEG) a 0.88 gramos de oro por USD en 1969 e
introducido al sistema internacional para crear liquidez. Es decir, se introdujo liquidez
mediante un DEG por un USD. S6lo pocos afios después, en 1973, Bretton Woods colapsé,
segun el FMI, cuando se introdujo el sistema de flotacién libre de monedas, mientras la
banca comercial inicié su apertura agresiva de préstamos a los gobiernos, requiriendo
para ello, menos DEG2.

El nuevo papel del FMI fue como agente de los acreedores dentro del Estado deudor,
observando, recomendando y condicionando la politica econémica. Cumplié un ciclo
entre 1977 y 2001 cuando esa funcién fracasé en Argentina en diciembre del 2001, (Felix,
2001) luego de una criticada presencia en Asia a fines de los afios 90 cuando los IFI
debatieron la naturaleza de la crisis que enfrentaban y erraron (Ding, Domac y Ferri,
1998; Ghosh y Gosh, 1999). Fue estruendoso su fracaso en Argentina y se manifesté con su
retiro el 14 de diciembre de 2001, una semana antes de la suspensién de pagos. La
credibilidad del FMI se puso en el tapete con la crisis asidtica, sefial$ Stiglitz (1999, 2002),
entre otros; pero se terminé de desgastar en Argentina (Mussa, 2001).

Hoy se observa el agotamiento de la institucionalidad de Bretton Woods, (Felix, 1999) la
pérdida de vigencia de las politicas por la insuficiencia de los resultados, -no hay
evidencia de crecimiento en el ingreso per cdpita entre 1980 y 2003 para ningin pais de la
regién, excepto Chile y Costa Rica-. Ni Sachs que en su momento era un defensor de los
programas de ajuste y reduccién de deuda del BM lo hace ahora (Sachs, 1989). Al no poder
mostrar crecimiento econdémico y, de otro lado, evidenciar que no garantizan ni un
manejo sélido de las politicas econdmicas, ni la deuda, como se vio en Argentina, ;qué fin
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tienen estas politicas? ;de qué sirve la institucién? La creciente pérdida de gobernabilidad
resultante de la aplicacién de las politicas del FMI y del Banco Mundial -BM- es una
preocupacién para todos los gobiernos de la regién y para el sistema internacional.

En parte, estos temas tienen que ver con la deuda externa y las condiciones de manejo
econdmico, liderado por las exportaciones dentro de una economia global que no tiene
crecimiento importante de forma estable y cuyas perspectivas son desalentadoras. Al
mismo tiempo, el deudor més grande, los EE.UU, es hoy la economia mas grande del
mundo debiéndole incluso a diversas economias consideradas todavia como
subdesarrolladas. Por todas esas razones se propone un cambio en la arquitectura
financiera internacional, con un nuevo espacio de negociacién de la deuda externa,
nuevas reglas de juego globales y con nuevas instituciones (Eichengreen, 1994).

La arquitectura financiera internacional disefiada durante la Segunda Guerra Mundial,
para acomodar al pais victorioso en su nuevo papel de lider hegeménico, hoy estd caduca.
No hay hegemonia y la economia mayor del mundo tiene una moneda feble, de 35 délares
la onza de oro en 1971 pasé a 460 ddlares en el 2005 y de 1DEG=1 USD en 1969 a
1DEG=1.4659 USD’EN ELK 2005, y tiene en el 2005 los mayores pasivos internacionales. Es
mads, los paises pobres financian al pais rico que no puede mantener su tipo de cambio al
sostener déficits gemelos de entre 5% y 7% del PIB en el presupuesto y en la balanza de
pagos por periodos muy prolongados. Los Estados Unidos hoy es el deudor soberano
mayor y le debe sobre todo a los paises asidticos, en particular a Japdn, China, Corea, etc.
Pero, en general, a todos los tenedores de bonos del Tesoro de Estados Unidos que son las
economias superavitarias del resto del mundo.

Siendo el délar estadounidense, todavia, la moneda de reserva, los excedentes y las
reservas internacionales de todo el mundo, incluyendo las de las economias
subdesarrolladas, financian el déficit de los EEUU. No obstante, la moneda de reserva
continda siendo el délar estadounidense, el cddigo financiero internacionalmente
reconocido sigue siendo el del Estado de Nueva York, y las cortes para la resolucién de
litigios internacionales financieros contindan siendo las de la ciudad de Nueva York,
presentdandose el absurdo de que en la eventualidad de dificultades de pago, el deudor
utilizaria su propia jurisprudencia para la resolucién del litigio. Hay mds créditos entre
economias subdesarrolladas, a partir de la década de los afios 90, y los flujos
internacionales son en los tltimos veinticinco afios negativos para América Latina, con la
excepcién del periodo 1991-1997. El sistema internacional ha sido trastocado y los flujos
no son Norte-Sur sino Sur-Sur y Sur-Norte en términos netos, pero ni la jurisprudencia ni
las instituciones reflejan esto. Los ingresos globales per capita se han concentrado aun
mas en los tltimos veinticinco afios en el mundo y dentro de cada pais. (Galbraith, 2001)

La evidencia de corrupcién en los gobiernos de los paises en desarrollo, acompatiado de la
corrupcién empresarial apreciada en Wall Street, junto con el contrasentido de la falta de
auditorias a los créditos internacionales, llama a la necesidad de que se revisen todos los
créditos internacionales antes de entrar a una renegociacion, tal y como se harfa en una
empresa. Todos estos elementos componen el diagnéstico para la creacién de un Tribunal
Internacional de Arbitraje de Deuda Soberana (TIADS). Existen las propuestas de Jiirgen
Kaiser en el Fair and Transparent Arbitration Process (2002), la del uso de la ley de
quiebras municipales de Kunnibert Raffer‘de 1990, la de Schroeder y Berensmann
(International Debt Facility) (2005) y la de Anne O. Krueger del FMI (2002) entre las ms
destacadas. El Tribunal que se propone aqui es una iniciativa nacida de la experiencia
histérica de la deuda externa de América Latina.
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Se ha generado una numerosa y densa bibliografia sobre la discusién respecto de si los
paises deben tener o no un tribunal de insolvencia. Este es un debate esencialmente
norteamericano con algunos paises europeos interviniendo. Se comprende la discusién
desde la nocién de que los paises quiebran porque son vistos como empresas y, por lo
tanto, merecen un tribunal de insolvencia.

Otros autores proponemos que los paises no quiebran y que los ceses de pagos son una
parte regular de los ciclos econémicos largos®.Es decir, que cuando la economia mundial
atraviesa crisis paradigmaticas, normalmente, muchos paises cesan los pagos. Una vez
recuperada la economia mundial, los paises retornan a la normalidad. Por lo tanto, lo que
€es preciso es un mecanismo para distinguir cuales son los componentes que motivan la
cesacién de pagos.

Dado que ni el FMI ni el Banco Mundial garantizan estabilidad en la marcha econémica, ni
a los acreedores ni al deudor, como se observa en el texto de Michael Mussa (2002) para el
caso argentino, estos organismos deberian ser sujetos a una supervisién internacional y a
un monitoreo por la sociedad civil. Estas entidades estarfan obligadas a presentar
informes a una comisién establecida en Naciones Unidas, que a su vez presentard un
informe anual ante la Asamblea General, para su aprobacién por los paises miembros.
Esto evitara que, como en el caso argentino, “se laven las manos” y que no se castigue a
los responsables. Actualmente, se castiga internamente a los ministros de economia y a
los presidentes®, pero no a los que sustentan el poder real en la determinacién de la
politica econémica a través de la condicionalidad cruzada. La democratizacién de la
globalizacién exige que se le pidan cuentas a las instituciones financieras internacionales.
Los autores apoyan la tesis de Walden Bello y Julie de los Reyes para descentralizar el FMI
y regionalizarlo, regresdndolo a su funcién bésica de financiar de urgencia los déficit de
balanza de pagos creados externamente a la economia nacional. Debe dejar de servir
como brazo de la politica exterior de un solo pais y, mas atn, dejar de ser in-imputable. La
pérdida de credibilidad del FMI puede ser el inicio para un cambio radical en su forma de
funcionamiento.

Finalmente, se insiste en la necesidad de crear un Cédigo Financiero Internacional, para
que el Tribunal Internacional de Arbitraje de Deuda Soberana opere a cabalidad, porque
los paises no quiebran dado que no pueden ser intervenidos directamente; los activos no
pueden ser rematados, la gerencia no puede ser cambiada y no pueden ser liquidados. Es
decir, un Estado no es una empresa en marcha, sino otra cosa; un ente soberano cuyo
propésito es perpetuarse, y por eso no puede quebrar aunque cese pagos y tenga
dificultades de balanza de pagos o presupuestales.

Se propone que cuando los gobiernos cesan los pagos, todos los acreedores deben
suspender los cobros por igual (los standstill) para someterse a un tratamiento simétrico
ante el Tribunal Internacional de Arbitraje de Deuda Soberana. Este deberd, ademds,
reconocer qué créditos son legitimos y cuales no, porque en la historia hay evidencia de
muchos créditos corruptos que contintan siendo pagados a pesar de que los recursos del
crédito, incluso, nunca ingresaron a la economia nacional o fueron a las arcas de un
gobernante, dictador o no.

Los autores proponen que se constituya un Cédigo Financiero Internacional que siga el
mismo mecanismo establecido para constituir un cédigo de comercio internacional; a
través de una comisién de Naciones Unidas para este fin. El portal para la solicitud
proponemos que sea en UNCTAD (United Nations Conference on Trade and Development),
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en una oficina especial dentro del programa donde se encuentra el sistema de registro y
control de deuda (TIADS) que opera ya en 65 pafses. Este puede ser el portal para la
entrega de la solicitud, sea de algin acreedor o del deudor, para suspender los cobros y
tener la proteccién contra los embargos, usando los elementos que propone Raffer, del
Capitulo 9 de la ley de quiebras de los Estados Unidos.

Finalmente, proponen que debe buscarse la creacién de un Tribunal Internacional de
Arbitraje de Deuda Soberana con un proceso andlogo al del Tribunal Penal Internacional,
que en el futuro prevenga la repeticién de los problemas que ahora vemos en este campo.
Estos son los temas del Tribunal aqui presentado.

Elementos de la discusion para un tribunal de arbitraje

Fue un error de diagnéstico pensar que la depresién latinoamericana de los afios 80 fue
resultado de la estrategia de industrializacién via sustitucién de importaciones y no de la
crisis mundial en curso y de la reestructuracién productiva en el G77, mientras
transcurria un cambio de paradigma productivo, de uno basado en el petrdleo a uno
basado en el conocimiento. En el momento en que se hablé de la “nueva economia”, a
mediados de la década de los afios 90, era tarde para remediar el “error” de diagnéstico; el
que, por lo demds, resultaba funcional al esquema de acumulacién del capital
transnacional.

El mercado perfecto versus el mercado imperfecto: Los paises
quiebran versus los paises no quiebran

A lo largo de la historia financiera internacional, se puede observar que los paises
deudores repetidamente toman créditos, tienen un auge, declinan, cesan los pagos y la
vida continda (Suter, 1994). Los casos de las cesaciones de pagos mas frecuentes son en las
etapas en que las economias de los paises lideres sufren una recesién. Asi, por ejemplo,
cuando la bolsa de Londres sufrié un desplome en octubre de 1825, se llev consigo a los
precios de las materias primas y acto seguido, las nacientes republicas sudamericanas y
México suspendieron pagos por un perfodo de, aproximadamente, treinta afios. Durante
la década de los afios 70 del siglo XIX, igualmente, un desplome de la bolsa de Londres
llevé consigo los precios de las materias primas y los paises cesaron pagos, casi sin
excepcidn, por un periodo de treinta afios, igualmente. En el periodo de los afios 30 del
siglo XX, se repitié la misma historia por la misma causa (Ugarteche, 1986; Vitale 1986;
Marichal, 1988; Acosta, 1994; Estay, 1997). Los impagos se resolvieron veinte afios mas
tarde, a fines de la década de los afios 40 y, nuevamente, el problema resurgié en 19828
.Esta vez no hubo desplome de bolsas, pero si del precio de las materias primas y alza
brusca de las tasas de interés.

La explicacion estd en la inestabilidad de la economia internacional que es ciclica y que
pasa por alzas y bajas; una situacién inherente al capitalismo, por lo demds. Los cambios
tecnoldgicos casi siempre han acompafiado las soluciones para la recuperacién de la
economia mundial. La situacién internacional eleva el riesgo pais de las economias
empobrecidas y aumenta la prima de riesgo sobre la tasa bésica, resultando asi en un alza
de las tasas de interés efectivas para los deudores.
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La creacién del FMI, en 1944, tuvo como objeto financiar las bajas de los precios de los
productos de exportacién cuando existiera una desaceleracién de la economia
internacional, como una forma de brindarle estabilidad al sistema financiero
internacional. La légica fue que las caidas en los precios de las materias primas y la
desaceleracién de la economia internacional podian llevar a competencias devaluatorias,
y para superar este riesgo se establecié un sistema orientado a brindar recursos a las
economias que atravesaban estas dificultades. Esta es la historia de lo que ahora se llama
crisis lending.

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

Una quiebra coloca al deudor, en el extremo, en situacién de liquidacién total. Los
créditos son otorgados a empresas o personas con garantias, de manera que en la
eventualidad de no tener capacidad de pago sea por razones de mala administracién, por
razones externas a la empresa, o sencillamente por pérdida de competitividad, ante el
cese de pagos, los acreedores estdn en su legitimo derecho de entablar un juicio de
ejecucién de garantias. Esto significa que las acciones pasan a manos de los acreedores,
los activos totales pasan a manos de los acreedores y los acreedores son los nuevos
duefios de la empresa y la pueden administrar, vender o sencillamente liquidar si
realmente no es competitiva.

Este no es jamas el caso de un Estado. El Estado tiene como finalidad existir y perpetuarse.
Una quiebra puede ser reconocida por los acreedores y frente al impago por un periodo y
sin perspectivas de que vaya a llegar a producirse, los acreedores pueden entablar las
acciones judiciales pertinentes. Si es una empresa en marcha, los acreedores pueden
cambiar la gerencia por un equipo nombrado por ellos, mientras se hace el tramite de la
reorganizacién de las deudas como un modo de que la empresa no pierda mds dinero. Esto
no se puede hacer con un pais soberano a pesar de las interferencias de los organismos
internacionales.

La jurisprudencia, donde los acreedores entablan la cobranza coactiva primero y la
ejecucién de garantias después, corresponde a un territorio donde se encuentra la
actividad econdémica. La juridicidad de los casos puede llevarse a cabo porque estdn en el
mismo espacio y la ley debe de cumplirse dentro de ese espacio. Es decir, si General
Motors tuviera una oficina en el pafs A y quiebra, la jurisprudencia que se aplica a su
quiebra corresponde al pais A. No corresponde a la jurisprudencia de la casa matriz
porque no habria manera de hacer cumplir dicha ley. Internacionalmente, esto no existe
y no es posible.

Cuando se aplica la ley, quien la hace aplicar es la corte y quien actda en el impago es la
policia, que interviene y acompana a los acreedores a la posesién fisica del local. Es decir,
el agente de la ley en el territorio acompana al acreedor en la ejecucién de las garantias.
Internacionalmente, esto no existe. Desde 1933, como se anoté al inicio, no se puede
ejercer violencia militar para asegurar el pago de una deuda soberana.

A partir de los afios cincuenta, el Fondo Monetario Internacional quedé delegado de
servir de cobrador, ejecutor coactivo y con el poder de presionar a los gobiernos deudores
para forzar el pago de las deudas transadas. Es, pues, quien cumple el papel de agente de
los acreedores dentro del Estado, observando, recomendando y condicionando el mejor
modo en que se recauda y se efectia el gasto fiscal para que estén disponibles los pagos.
Esa es su funcién para con los acreedores dentro de los gobiernos deudores. Es quien
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organiza a los acreedores y da el visto bueno para que una renegociacién de la deuda sea
posible o para que la emisién de una nueva deuda sea reconocida internacionalmente.

En esta calidad de cobrador, el FMI y su organizacién hermana, el Banco Mundial, se han
colocado siempre afuera del sistema de renegociaciones. Es decir, ellos cobran por
terceros, pero ellos mismos no hacen renegociaciones de sus posiciones en los paises.
Ellos han asumido la posicién de juez, asesor, consultor y ejecutor a la vez. En sus
procedimientos la falta de transparencia y democracia estd a la orden del dfa. Una
situacién inimaginable en los paises industrializados, en donde se precian de sus
instancias juridicas. Ademas, entre el derecho del acreedor a recibir los pagos y el
derecho del deudor a no ser forzado a cumplir un contrato que le conduce a una situacién
inhumana, en cualquier pais con un minimo Estado de Derecho existe el principio de la
proteccién del deudor para impedir que el servicio de la deuda afecte su dignidad
humana. Esta proteccién no esta presente en el campo del endeudamiento externo.

Los beneficiarios libres y la inclusién de todas las categorias
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 al proceso de negociacién y que todos son, por lo tanto, parte de la
solucidn, sea en términos de castigos parciales, recalendarizaciones homogéneas o ambas.
El que calla, se beneficia de las reducciones de saldo o de cuotas efectuadas por todos los
demds y se le puede pagar el integro al momento de presentarse, luego de haberse
firmado el acuerdo final. Es un beneficiario por no haber declarado sus acreencias junto
con el resto’.

El segundo caso es el de los organismos financieros internacionales que no refinancian ni
reprograman sus deudas. Estos tltimos se benefician de los alivios otorgados por el sector
privado y por los gobiernos miembros del G7, porque sin reducir saldos ni cuotas pueden
cobrarle mejor a un deudor que ha sido aliviado de una parte de su carga. La légica es que
pueden poner condiciones mas severas para los préstamos nuevos que les permitirdn
pagar las deudas atrasadas. Es decir, es una rienda corta sobre el deudor.

El sistema internacional tiene dos espacios de resolucién de conflictos financieros, uno es
el Club de Paris para la deuda oficial. Otro es el Club de Londres, para la deuda bancaria.
Actualmente, no existen espacios para la resolucién de los problemas con tenedores de
bonos porque tanto el Council of Foreign Bondholders de Estados Unidos como el Foreign
Bondholders Protective Council de Gran Bretafa, fueron desactivados al dejarse de utilizar
los bonos soberanos en los afios 40 del siglo XX. Tampoco existe espacio ni mecanismos
para la resolucién de conflictos de pagos con los organismos multilaterales de crédito.

En abstracto, el problema de los beneficiarios libres para los gobiernos deudores son tanto
los acreedores privados que se aprovechan de soluciones colegiadas, como los organismos
financieros internacionales, que se benefician de los alivios introducidos por los
acreedores privados y por los gobiernos del G7. Krueger (2002) sostiene que dado el papel
especial cumplido por el FMI y los organismos financieros internacionales en la provisién
de créditos en periodos criticos, su status como acreedores preferenciales ha sido
mantenido y reconocido por la comunidad internacional.
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Evidentemente, esto debe referirse al periodo previo a 1998, cuando el FMI atin pensaba
que los paises no quebraban y tenia paquetes de rescate. Como se vio en el caso ruso en
1998 y argentino en 2002, esto ya no se da. Las instituciones financieras internacionales
son tanto mas problema como beneficiarios libres cuanto mayor es su participacién en la
deuda total de un gobierno.

El riesgo moral, el prestamista de ultima instancia y los rescates
financieros

El riesgo moral aparece cuando en una situacién de cesacién de pagos, un acreedor le
presta dinero al gobierno deudor para cumplir con sus obligaciones devengadas y existe
la posibilidad de que no se cobre ese crédito. Esto deja a los acreedores iniciales y al
deudor con la seguridad que alguien pagard sus cuentas y por tanto evita que los
acreedores sean mds cuidadosos en sus préstamos y a los gobiernos deudores a ser mas
prudentes en sus politicas de endeudamiento. La posibilidad de una quiebra, disciplina
tanto al deudor como al acreedor.

La cuestién de si un pais quiebra o no, pasa por la pregunta de si un pais es sujeto de
rescate financiero o no. En este punto hay dos maneras de efectuar un rescate financiero:
la primera es reduciendo la carga de la deuda para hacerla sostenible para la balanza de
pagos y los ingresos fiscales; y la segunda es incrementando con créditos nuevos las
deudas de los paises, haciéndolas de ese modo mds impagables 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 subito e inesperado
cambio de circunstancia positiva para el deudor - el ejemplo es el hallazgo de un campo
de petréleo (Krugman, 1988).

Si la respuesta es que el pais quiebra, no cabe el rescate financiero, como en el ejemplo de
Rusia, en junio de 1998. Si la respuesta es que el pais no quiebra, entonces entran en
operacién los rescates financieros. La nocién del prestamista de dltima instancia 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. La postura de que los paises si quiebran se repitié con Argentina a partir de
la crisis de 2001, cuando no sélo no fue rescatado de la cesacién de pagos sino que,
ademads, Rudiger Dornsbusch propuso sustituir a los administradores de la economia
argentina por un grupo de expertos norteamericanos, siguiendo el principio del cambio
de gerencia en una empresa. Aqui se propone que los paises no quiebran aunque cesan
pagos y que, por lo tanto, es necesario encontrar un nuevo mecanismo de resolucién de
conflictos para tratarlos.

El tema de los rescates financieros tiene tres aristas:

- ;Quién pone el dinero?

- ;Addnde va a parar el dinero?

- {Cudnto dinero ponen los rescatistas, si es del caso?

El debate es entonces, de qué tamafio tiene que ser el prestamista internacional de dltima
instancia. Al modo de Keynes, en 1934 ;debe ser un fondo reembolsable con fondos

limitados?, preguntan Olivier Jeanne y Charles Wyplosz. Para analizar esto, Jeanne y
Wyplosz (2001) han creado un modelo donde hay dos crisis: una bancaria y una cambiaria,
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y le han introducido un panico. De esta forma pueden calcular el tamafio de los fondos
requeridos para una salvaguardia internacional con relacién al PIB.

Un retiro masivo de depdsitos bancarios, como en Argentina, lleva a una devaluacién
sustantiva, lo que dificulta los pagos de la deuda porque los tributos son en moneda
nacional y los pagos son en divisas. Esa es la cadena entre el panico y el problema de la
deuda externa. La discusién se centra en si el dinero del rescate entra al mercado
financiero o no, y cémo lo hace. Si entra al mercado financiero abiertamente, los recursos
requeridos son ilimitados hasta que se calme el panico. Si ingresa a los bancos para cerrar
la brecha de liquidez entre sus activos de corto plazo en moneda extranjera y sus pasivos
de corto plazo en moneda extranjera, entonces los recursos requeridos son mucho mds
limitados.

El segundo asunto, al parecer de los autores mencionados, llevaria a la creacién de un
Fondo Bancario Internacional que trabajaria muy estrechamente con los bancos
nacionales y tendria que, ademds, ser un regulador del sistema bancario nacional con
capacidad de supervisién, sustituyendo a las superintendencias nacionales. Para
garantizar el funcionamiento relativamente auténomo de las politicas monetarias de los
paises empobrecidos, se deberia dar paso inmediatamente a la emisién de nuevos
Derechos Especiales de Giro (DEG), con el fin de establecer un fondo especializado en esta
tarea; este fondo también podria ser alimentado con los recursos que genere el impuesto
Tobin, por ejemplo.

;Qué fue lo que se rescatd en Asia?''La respuesta yace en el retorno de la estabilidad del
sistema financiero nacional en cada caso, no obstante la caida del PIB. Sirve para que la
banca tenga liquidez 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 es que se
pone a disposicién 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 a
otro acreedor. Es decir, se genera una sustitucién de acreedores y un cambio de plazo.

Los beneficiarios fueron los bancos comerciales nacionales que tuvieron programas de
salvatajes a través de garantias otorgadas a lo ancho, a través de todo el sistema bancario
para todos los depositantes en el momento de la crisis. Estos recibieron liquidez, lo que
les permitié seguir operando a pesar de haberse sobre-extendido en créditos financiados
desde el exterior y contratados en moneda nacional y, en segundo lugar, por haber
tomado prestado dinero de corto plazo para prestar en plazos mayores. Es decir, los
banqueros de estos paises asidticos pudieron prestar mal pero no perder porque fueron
salvados por los paquetes de emergencia. Este largo caso, entonces, ejemplifica como el
riesgo moral estd presente en estos paquetes de rescate. Los paquetes dan la certeza de
que los bancos nunca quiebran y que seran rescatados siempre, aunque sean ineficientes.

Lo interesante es que esta discusién evade el tema de las exportaciones, los flujos
externos de capital y las tasas de interés internacionales. Es decir, la crisis detona desde
adentro de la economia y no desde afuera de ella. La simultaneidad de las crisis
nacionales, sin embargo, llama la atencién a elementos sistémicos que estdn fuera del
control de la economia nacional, tanto en los cuatro casos asidticos como en el brasilefio,
ruso, y argentino, todos dentro de un espacio de cinco afios: 1997 a 2001. Si algin
elemento en comun tiene la crisis tanto de Brasil como de Argentina es que resistieron el
tipo de cambio fijo por un periodo muy largo, luego de un remezén en los mercados de
capitales internacionales por la crisis asidtica, en que se contrajeron y tornaron negativos
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los flujos de créditos de corto plazo y se revirtieron los flujos de largo plazo, ademés de
caer los precios de las materias primas y de aumentar el costo del dinero para dichas
economias, al incrementarse el riesgo pafs por las razones descritas.

El tema de los rescates financieros en sus tres aristas tiene las siguientes soluciones
actuales:

- ;Quién pone el dinero? Los Tesoros del G7 a través del FMI.

- (Addénde va a parar el dinero? A los bancos comerciales de los paises que han sufrido la
doble fuga.

- ;Cudnto dinero ponen los rescatistas? La brecha de liquidez.

La pregunta adicional es ;quieren los gobiernos deudores asumir libremente la deuda
adicional de emergencia? Si la situacién es que no pueden cubrir las cuotas por un monto
N ;Es razonable pensar que podran cubrir las cuotas de N+ x?

La corrupcion, la deuda odiosa y la deuda ilegitima

Un tema recurrente en la literatura de la dltima década es el de las deudas odiosas e
invalidas. ;Qué las constituye, cémo se reconocen y qué ocurre con la corrupcién? La
deuda odiosa es la que se contraté para sojuzgar al pueblo, y es una doctrina establecida
en 1898 cuando el Gobierno de Estados Unidos se resistié a reconocer las deudas de Cuba
con Espafia para la realizacién de la Guerra Hispano Americana. Adams (1991), Kremer y
Jayachandran (2002) de Harvard y Joseph Hanlon (2002) de la Open University de Londres
han escrito sobre el particular indicando que este tema antiguo estd siendo motivo de
revisién conceptual.

Las deudas corruptas son aquellas que infringen el cédigo penal del pais acreedor, del pais
deudor??, o de ambos, y son sujetas de penalizacién en uno de los 4mbitos jurisdiccionales.
La deuda ilegitima, de su parte, es aquella que siendo legal, que estando dirigida a fines
probos, ocurre de manera tramposa para beneficio de algunos. El ejemplo mas evidente es
el reactor nuclear de Bataan en las Filipinas que fue construido a un costo de 2.5 mil
millones de ddlares por Bechtel, bajo la supervisién de International Atomic Energy
Commission y US Atomic Energy Commission, para colocar un reactor Westinghouse.
Nunca ha funcionado porque fue construido sobre suelo sismico y se rajé ;Alguien no se
dio cuenta? O, jera un buen negocio y ya se habia iniciado la obra cuando tomaron
conciencia del problema y siguieron adelante? Otro ejemplo es la refinadora de
Karachipampa en Bolivia construida por ingenieros alemanes en Bolivia a 4,200 metros de
altura. No habiendo oxigeno no hay capacidad de refinacién, pero tampoco hay el
suministro de mineral para la dimensién de la obra. No funciona y se paga. En Ecuador, se
podria incluir el caso de los buques pesqueros noruegos. Estos son apenas unos ejemplos
de muchos de deuda ilegitima, donde el cliente deberia tener el derecho de retornar el
producto y recuperar su dinero. Estos problemas deben conllevar a la anulacién de los
créditos y el retorno del dinero al Estado deudor, mas una indemnizacién por todo lo
pagado a la fecha, puesto al dia con las tasas de interés internacionales de su momento.
Incluso habra que pensar en las correspondientes sanciones.

Las cesaciones de cobro y como deberian llevarse a cabo

Un tema reiterado en la literatura sobre “cesaciones de pagos” es cudndo y quién declara
que no se puede seguir cobrando al deudor, cese de cobro (standstill), que ha suspendido
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los pagos o que ha entrado en un proceso de reordenamiento de las deudas. El ideal serfa
que todos los acreedores, en simultaneo, suspendan las cobranzas mientras se ponen de
acuerdo en c6mo rehacer el calendario de pagos. Esto implica que ningin acreedor pueda
salirse 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 oficiales
reunidos en el Club de Paris. No obstante, como los organismos financieros
internacionales tienen una categoria superior de acreedor, ellos no suspenden los cobros
y salen beneficiados de los standstill. Unicamente ellos son pagados con los recursos que
no se disponen para los otros acreedores. Son beneficiarios libres, vistos desde el dngulo

del deudor.

Esto debe terminar porque el peso de estos organismos en algunas economias es mayor
que las deudas con el sector privado, particularmente en la porcién de los créditos nuevos
de la década de los afios 90. Mientras mas pequefia la economia, mas peso en la deuda
total tienen los multilaterales financieros como acreedores. Este es el problema que debié
enfrentar Guyana para la resolucién de su problema de deuda desde mediados de la
década del 90. El Programa para Paises Pobres Altamente Endeudados (HIPC, sus siglas en
inglés) no le resolvia los problemas porque no afectaba a la deuda de las multilaterales
que son los principales acreedores de dicho pais. Tampoco afectaba la deuda con paises
vecinos como Trinidad y Tobago, y Brasil, que no querian reducir la deuda en la misma
proporcién que el HIPC porque no se sentian reflejados en el mecanismo®.

¢Quién solicita el cese de cobros?

;Quién reconoce que un pais no es capaz de cumplir con sus obligaciones? Es una
pregunta de ética fundamental. Existiendo un contrato que compromete al deudor a
pagar y el principio del pacta sum servanda, hay dos posibilidades frente a un horizonte
econémico sombrio. La primera, que el gobierno del Estado deudor anuncie que solicitara
un reordenamiento de las deudas, algo que puede hacer sin haber entrado
necesariamente en una crisis de pagos ni haber erosionado sus reservas internacionales.
Esta aproximacién permite prevenir el agravamiento de la crisis nacional y su explosién,
que lleva eventualmente a una corrida bancaria y una devaluacién, que terminan en una
suspension de pagos de la deuda externa. En la situacién previa, el deudor deberia ser
capaz de anunciar lo que estd enfrentando y solicitar un reordenamiento de las deudas
que reduzca la presién sobre su balanza de pagos y sobre sus ingresos fiscales o sobre
ambos. La tarea del veedor internacional, disefiada en los afios veinte, para la funcién de
la Oficina de Inteligencia Econdmica era ésta. Esto minimiza los costos de la crisis y evita
mayores problemas internacionales. Es decir, contiene dentro del espacio nacional las
dificultades del deudor. Después de 1944, dicha funcién la heredé6 el FMI.

Si luego de la crisis brasilefia, Argentina devaluaba, como era légico, lo siguiente habria
sido pedir un reordenamiento de sus deudas. No habrian ocurrido ni la corrida bancaria,
ni las devaluaciones sucesivas por haber embalsado la devaluacién, perdiendo
competitividad internacional ante su principal socio comercial; ni tampoco habria crecido
la deuda externa innecesariamente entre 1999 y 2001, para mantener el tipo de cambio
fijo; no se habrian pasado por las penurias de la falta de circulante para mantener el tipo
de cambio estable.

En Argentina se mantuvo el tipo de cambio fijo y se maquillé el nivel de reservas
internacionales, via la emisién de bullet bonds, con el visto bueno del veedor internacional,
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el FML. Para esto, el veedor internacional que debe operar como un auditor internacional
que provea informacién fidedigna a los mercados, “que dé garantias”, dio informacién
internacional falsa al mercado de bonos internacional, que subestimaba la gravedad de la
reduccién del comercio con su principal socio comercial y que no indicé que estaba
ocurriendo un traslado de los depdsitos de pesos a délares dentro de la Argentina, ni
menos, traslados de esos dep6sitos de dblares de la Argentina hacia el exterior, cuando los
agentes econdmicos esperaban la devaluacién.

Los délares de los bonos sirvieron para que algunos agentes econdémicos vendieran sus
pesos y compraran délares. Un mecanismo que hubiera permitido a la Argentina devaluar
a tiempo, en 1999, y pedir un reordenamiento de pagos, con el visto bueno del veedor
internacional, habria economizado al pais cuatro afios de reduccién del PIB antes de la
explosién de una crisis de gran magnitud, y del empobrecimiento de su poblacién, asi
como el cese de pagos de la deuda externa que impact6 a la comunidad internacional.

El lado contrario sostiene que quien solicita el cese de cobros es un acreedor, quien luego
lleva al deudor a la mesa de negociaciones o al tribunal de insolvencia.(Meron, 1957) Ese
es el peor escenario y el més dafiino para el sistema internacional. El éptimo seria que los
gobiernos deudores puedan solicitar el cese de cobros a su voluntad, antes de la explosién
de una crisis y, sélo si no lo hacen, lo pueda hacer el acreedor.

Donde se pide el cese de cobros y el reordenamiento

Hay varios puntos de vista sobre dénde pedir el standstill y el reordenamiento. Krueger
(2002) propone que el portal sea el FMI. Pero este organismo no puede serlo, en ningiin
caso, por multiples razones:

- Es corresponsable del manejo econémico via “cartas de intencién”.

- No es una instancia neutral, en tanto sirve los intereses de los acreedores oficiales
mayores.

- Es asesor econdmico, acreedor y ademds juez para dilucidar la situacién del pais, es decir
no garantiza imparcialidad, esto va contra la légica del Estado de Derecho en cualquier
parte del mundo civilizado.

La historia de los créditos muestra que siendo éstos un contrato privado entre las partes,
aunque éstas sean publicas, el 4dmbito es privado. Es decir, la jurisprudencia es privada y,
por esta razdn, los conflictos sobre impagos de bonos, histéricamente, fueron tratados en
el Tribunal Internacional de Paris. Tal fue el caso Dreyfus vs. Pert, 1921; en que los
tenedores de los bonos emitidos por el Pert a través de la casa Dreyfus con la garantia del
guano le cobraron al gobierno del Perd, quien debi6 hacer una emisién de bonos para
cancelar la deuda vieja, por una resolucién del Tribunal de Arbitraje formado en la
Camara de Comercio Internacional a solicitud de los bonistas. Es decir, existen
mecanismos que podrian ser mejorados y puestos al dia o complementados. No deben ser
sustituidos hasta que se cree el Tribunal Internacional de Arbitraje de Deuda Soberana,
como un acuerdo internacional suscrito por la mayoria; en el principio del Tribunal Penal
Internacional, y hasta que se aplique un Cédigo Financiero Internacional.

Raffer (1990) propuso que este tribunal esté en un Estado neutral que no sea acreedor.
Mientras Eichengreen (2000) descarté la idea porque desde su visién los tribunales deben
operar como los tribunales de quiebras en espacios nacionales. No cree que estos
tribunales sean una buena idea y sostiene que son iniciativas que no tienen posibilidad de
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ganar porque los acreedores no permitirdn que otros intervengan en una negociacién que
debe sostenerse entre las dos partes. Darles a funcionarios la responsabilidad de dirimir
sobre temas tan cruciales, sostiene, no es del agrado de los acreedores. £l propone un
comité permanente de acreedores sin facultades de aplicacién (judiciales). El riesgo moral
serfa muy alto, dice. Ademas, existe la cuestién politica de si los acreedores estarfan
dispuestos a poner en manos de un tribunal mundial, facultades tan formidables
(Eichengreen, 2000).

Nosotros proponemos que la neutralidad no sea del territorio en referencia al acreedor, ni
dénde se establece el tribunal, sino del cédigo juridico. Los cédigos juridicos existentes
hasta la fecha corresponden a la territorialidad de los acreedores por el tema de la
ejecucion de garantias. La neutralidad del c4digo debe asegurar capacidad de ejecucién de
garantias a los acreedores, asi como derecho a la proteccién de parte de los deudores,
sean los acreedores publicos o privados. Lo que se propone para evitar la figura de tomar
partido es que la jurisprudencia del acreedor no sea la que se utilice sino una
jurisprudencia internacional, como en el caso del Cédigo de Comercio Internacional que
estd siendo elaborado a través de la UNCITRAL (United Nations Commission on
International Trade Law) que ya tiene componentes consensuados y uniformes.
Actualmente, es jurisprudencia nacional comparada.

El tema de la soberania es un punto complejo. Un pais que se acoja al arbitraje estaria de
alguna manera aceptando su incapacidad de pagos y se someteria a las conclusiones,
cualesquiera, del tribunal. Estas conclusiones deben resultar en un reordenamiento de los
pagos a todos los acreedores, pero también en las condiciones minimas para la
recuperacién, que serd supervisada por el veedor. Esto implica una serie de consecuencias
que afectan su imagen y significan una limitacién de su soberania. Sin embargo, al
aceptar el dogma de la no insolvencia -para no debilitar su soberania-, los paises asumen
pasivamente la necesidad de las condiciones para garantizar el pago de la deuda. Esta
practica produce, de facto, un recorte de la soberania de los paises endeudados. En suma,
se aplican las leyes de los acreedores, dejando a los deudores expuestos a todo tipo de
atropellos. Por eso, el Estado no llega a la insolvencia oficial o formal, pero sus habitantes
muchas veces si.

De lo anterior se desprende que durante el periodo del cese de cobros y de enjuiciamiento
en el tribunal se debe pedir proteccién legal de los acreedores para que ninguno pueda
cobrar, ni entablar juicios preventivos. Al tiempo que se pactan los acuerdos de pagos
para las deudas que no sean impugnadas, hay que negociar las condiciones de éstas y que
tienen que estar vinculadas a los derechos humanos, econémicos, sociales y culturales.
El principio del nuevo acuerdo estd basado en la justicia econémica, por lo tanto,
mantenemos el concepto propuesto por Raffer en varios de sus textos: debe haber
protecciones de los gastos sociales como hace el Capitulo 9 de la Ley de Insolvencias de los
Estados Unidos, que regula las quiebras de las asi llamadas municipalidades, al tiempo que
protege el poder gubernamental de éstas.

El Tribunal Internacional de Arbitraje de Deuda Soberana no es la primera instancia de
negociacién sino la dltima en un proceso de refinanciacién de deudas. Esta instancia es a
la que se llega cuando la rigidez del sistema y de los instrumentos no permiten un
reordenamiento de pagos y una revisién de la validez de los contratos, en un acuerdo
amigable entre las partes.

De todas maneras, en la préctica, con la aceptacién tacita de la dificultad de pagos -dentro
de un nuevo marco juridico- se protege al deudor para que sobreviva, se reponga y luego
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incluso pague lo que pueda. Con lo cual, en poco tiempo podria volver al mercado
financiero internacional. Esto exige reducir la debilidad contractual de los paises
empobrecidos y que incluya cldusulas de contingencia en los bonos, de forma que en
contextos adversos, el peso no recaiga unicamente sobre el deudor sino que se comparta
el problema, sobre todo en el caso del endeudamiento externo.

Clausulas de contingencia y clausulas de accién colectiva

Proponemos el establecimiento de cldusulas de contingencia en los instrumentos de
créditos, con dos componentes: uno para permitir refinanciarlos y otro para compartir
costos con los acreedores. Si histéricamente se sabe que las caidas en los precios de las
materias primas, el alza en las tasas de interés y el cierre del flujo crediticio son los
factores que precipitan una crisis de pagos, se entiende que las crisis de deuda son, en
realidad, crisis de ingresos que se expresan en una incapacidad, por falta de ingresos, de
pagar deudas externas.

Una cldusula que explicite que, en caso de que los ingresos por exportaciones tuvieran
una contraccién por efecto de un problema ajeno a la economia nacional del deudor, se
podria suspender el cobro de las deudas y esto serviria para evitar traumas criticos y, al
mismo tiempo, abriria la puerta a la posibilidad de un retiro ordenado a tiempo.
Evidentemente, si el gobierno deudor no quiere pactar la cldusula, no lo hard, es decir,
que siempre habra grados de libertad para suspender los pagos o los cobros. Esta cldusula
de contingencia posiblemente aumente el riesgo-pais'®y, por tanto, la prima de riesgo, con
lo que serd un incentivo para hacer un uso mas restringido de los créditos externos.¢

El segundo componente de la cldusula de contingencia es la posibilidad de refinanciar la
deuda haciendo uso de “cldusulas de accién colectiva”, queson aquellas por las que si una
mayoria calificada de acreedores bonistas estdn dispuestos a sentarse a negociar un
acuerdo de refinanciacién, entonces el integro de los bonistas estarfa representado. Es
decir, ningiin acreedor podria no quedar representado para evitar acciones como los
efectuados por los fondos buitrey los beneficiarios libres.

¢Quiénes son las partes?

Los tenedores de bonos son, ahora, como en el siglo XIX, una categoria de acreedores
sustantivos para algunos paises. Los tenedores de bonos, histéricamente, han estado
organizados en dos instituciones: Corporation of Foreign Bondholders de Londres creada a
mediados del siglo XIX y el Foreign Bondholders Protective Council, Inc. de Washington,
creado recién en los afios 30 del siglo XX. Las reuniones de negociacién del Foreign
Bondholders Protective Council, Inc. con los gobiernos deudores se llevaron a cabo en las
oficinas del Departamento de Estado de los Estados Unidos. En cambio, las reuniones de
negociacién del Corporation of Foreign Bondholders se llevaron a cabo en Londres en las
Cortes y cuando no fue posible un arreglo se apeld a la CAmara de Comercio Internacional
de Paris. Ambos, el Corporation of Foreign Bondholders y el Foreign Bondholders Protective
Council, Inc. representaron los intereses corporativos de los tenedores de bonos
expresados en las legislaciones nacionales que sirven como jurisprudencia de los créditos
soberanos, que son la ley de los Estados Unidos y la ley britdnica, con aplicacién en cortes
que estdn en Nueva York y en Londres.
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En un mundo verdaderamente global, deberia existir un International Corporation of Foreign
Bondholders y un International Association of Public Creditors que una a todos los gobiernos,
sean o no del G7 o G8. Del mismo modo, deberia establecerse un International Association of
Debtors que permita, como en los otros casos, reunir todos los precedentes necesarios para
una negociacién, del modo que lo hace UNCTAD actualmente, pero dentro de un marco
global Unicamente para deuda. Todos estos serfan partes del Tribunal Internacional de
Arbitraje de Deuda Soberana.

Las otras partes acreedoras son més faciles de identificar y requieren menos convocatoria
para presentarse a cobrar, siendo empresas o instituciones financieras internacionales.
Por el lado de los deudores, no pueden estar sélo los gobiernos. Se requiere la
participaci6n activa de la “sociedad civil”.

El Tribunal Internacional de Arbitraje de Deuda Soberanay las
instituciones financieras internacionales

Un tema andlogo al del cese de cobroses el de quién convoca a los acreedores y al deudor
a sentarse a la mesa de negociacién, en una situacién donde el deudor o un acreedor
solicitan el cese de cobros. Si el portal es la UNCTAD, quien convocaria es un funcionario
de alta direccién de dicha oficina y es quien reuniria a las partes para que éstas elijan un
tribunal de arbitraje con un niimero par de miembros. El presidente seria electo entre los
miembros del tribunal y constituira el niimero impar.

El esquema del tribunal de arbitraje, incorporado en el Acuerdo de Londres de la deuda
alemana del 27 de febrero 1953V, seglin Kaiser (2002) y Hersel (2003), tuvo cinco
miembros: dos nombrados por los acreedores, dos por los deudores y un quinto por los
cuatro arbitros. Siguiendo este principio, el jurado tendra la misién de valorar las deudas
y reconocer cudles son legitimas y cudles no, invalidando las que no son. El tribunal
tendr4 la capacidad de suspender los cobros, el standstill y proteger los activos y los gastos
definidos en el nuevo cédigo financiero internacional, asi como los derechos de los
acreedores. Entre los rasgos resaltantes de esta propuesta se encuentran la proteccién del
gasto social, el standstill automatico apenas se solicita la insolvencia, y la aprobacién de la
comunidad para la reestructuracién de la deuda (Raffer, 1990). La definicién de
comunidad en un crédito soberano puede ser ampliada a las aprobaciones de los
congresos y de la sociedad civil, para mantener la aprobacién requerida por los
parlamentos para una operacién de crédito y afiadirle la supervisién de la sociedad civil.

Krueger (2002) propone que el tribunal tenga la capacidad de hacer valer los acuerdos
logrados entre los acreedores mayoritarios y el deudor a todos los acreedores de manera
de evitar a los free riders. Con esto desaparece la figura de los fondos buitre. El standstill
incluiria la capacidad de congelar los procesos judiciales contra el deudor, iniciados por
los acreedores en conjunto o de cada uno por separado, de manera de poder llevar a buen
término las negociaciones. Al suspenderse los juicios, se reducen las presiones de los
acreedores por embargar la mayor cantidad de activos posibles del Estado, cuentas de
bancos en el exterior, etc., que podria dificultar la marcha de la economia nacional del
Estado deudor y frenar asi su recuperacién pronta.

Un punto central del texto de Krueger (2002) es la proteccién de los intereses de los
acreedores. Desde su punto de vista, el deudor no estaria obligado a pagarle a acreedores
que no tienen prioridad, entendiéndose que quienes si la tienen son los organismos
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financieros multilaterales. Este fraseo jerarquiza acreedores mas alld de las jerarquias
formales de créditos garantizados y no garantizados, pablicos y privados. Sugiere la
eliminacién del pari passu como un principio entre acreedores. En segundo lugar, los
deudores tendrian que seguir politicas que aseguren el valor de los activos. Las garantias
estdn en la aplicacién de politicas bajo acuerdos con el FMI, o la puesta en marcha de
politicas acordadas con el FMI, o el apoyo del FMI a las politicas ejecutadas.

No obstante, tinicamente si las condiciones incorporan los derechos econémicos, sociales
y culturales es que pueden ser tomadas como garantias para el Estado deudor. De otro
modo, como vimos en el caso argentino, el FMI no garantiza absolutamente nada ni a los
acreedores ni a los deudores y, ademas, la institucion aduce que no tiene
responsabilidades nacionales.

Krueger sostiene que los acreedores tienen intereses que van mas alld de las politicas
cambiaria, fiscal y monetaria, estrictamente del &mbito del FMI, sino que tienen intereses
claros en otras politicas, tales como la reestructuracién bancaria nacional (los salvatajes
bancarios internos), el funcionamiento continuo del sistema de pagos interno, el régimen
de quiebras nacional y la naturaleza de los controles cambiarios que pueda poner. Los
acreedores pueden tener interés en un control de capitales para evitar su fuga (como en
el caso del corralito argentino en enero de 2002). Igualmente, el financiamiento
prioritario requerido para desatorar la crisis financiera y financiar la reactivacién de la
economia nacional deberia de ir a la par con la reduccién necesaria de deuda con ese
mismo fin, combinando ambos instrumentos para que renueven la capacidad econémica
de la nacién deudora. Esto deberia tramitarse oportunamente para que no suceda lo que
aconteci6 con el “afio Hoover” (1931-1932)'#al inicio de la década de los treinta en el siglo
XX, cuando la suspensién de cobros llegd tardiamente, estando la Gran Depresién en
marcha.

Los acreedores, sostiene Krueger, requieren de un mecanismo de verificacién de
acreencias, de resolucién de disputas y de supervisién de la votacidn. Estos son papeles
clasicos de este tipo de tribunal.

El papel del FMI

El problema alrededor del Fondo Monetario entre gobiernos deudores, la sociedad civil y
el personal de la institucidn es que sus politicas no logran los objetivos esperados. Ni en
cuanto a recuperacién econdmica, ni en términos mds sustentables de crecimiento a largo
plazo. De este modo, es necesario que el FMI tome en consideracién los derechos humanos
econémicos, sociales y culturales como la base para la nueva condicionalidad pactada con
el deudor. El empobrecimiento creciente de la poblacién mundial parece estar
directamente vinculado a la aplicacién de las politicas econémicas prescritas por el FMI.
La distancia entre los paises mds ricos y mas pobres ha crecido, mientras la desigualdad
del ingreso dentro de los paises se ha acentuado; al mismo tiempo, no se observa relacién
entre el crecimiento de las exportaciones y el crecimiento del PIB. Por lo tanto, una nueva
manera de entender el ajuste puede colaborar con las mejoras en las condiciones de vida
de la poblacién mas pobre.

El FMI es hoy quien aprueba las proyecciones de pagos, las compara con las proyecciones
de la economia nacional cuya deuda esta siendo reestructurada, y prueba su consistencia
y sustentabilidad. Esta aprobacién tiene consecuencias internas para el pais deudor y
también para el acreedor, inclusive si estan mal realizadas. Sus recomendaciones son mas
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que una obligacién juridica. Por el peso de su coaccién politica, se han transformado en
los verdaderos planes de gobierno de los paises que buscan renegociar sus deudas o
conseguir nuevos créditos en el mercado internacional. Por lo tanto, debe instalarse un
mecanismo de sanciones a las proyecciones erradas que precipitan a estos pafses a
cesaciones de pagos por consideraciones erradas, aprobadas por el FMI u otros
organismos multilaterales de crédito®. Esto moderard la actitud irresponsable que,
actualmente, tienen estas instituciones frente a los problemas de las economias con las
que trabaja, como se ve en el texto de Mussa (2002). El FMI no deberfa tener que ver con
programas de alivio a la pobreza, sino con garantizar las condiciones financieras y
monetarias internacionales que permitan vivir con dignidad. El FMI tiene como mandato,
la estabilidad de la economia internacional, y en ello debe poner todo su empefio.
Actualmente se debate su identidad como prestamista de ultima instancia con el riesgo
moral de ser prestamista de ultima instancia (Dell Aricia, Schnabel und Zettelmayer,
2002).

Una parte del problema de los paises subdesarrollados o empobrecidos es que los
organismos financieros internacionales no son imputables y estdn por encima de todas las
leyes y de todos los controles?. Esto es inaceptable en un mundo mds integrado donde se
propone la democracia como el sistema de gobierno. Los organismos internacionales
deben rendir cuentas a alguna instancia, por ejemplo, la Asamblea General de las
Naciones Unidas, la que a su vez podria servir para canalizar las demandas nacionales
sobre éstos. En suma, deben crearse mecanismos internacionales e instancias de control y
sancién a los organismos internacionales y sus funcionarios.

Transparencia y rendicién de cuentas de las instituciones
financieras internacionales

Un elemento preocupante, desde el punto de vista de los ciudadanos de los 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- (Griffiths Jones, 1988), los reales decidores de las politicas
econdémicas, es decir, los que terminan definiendo la marcha de la economia, son
funcionarios internacionales. Los ciudadanos de los paises acreedores, en lineas
generales, estan alejados de la realidad de la injerencia externa, de la injerencia de sus
paises en la marcha interna de las economias deudoras. No obstante, esta es la ocasién
para atraer la atencién de toda la sociedad civil mundial hacia la necesidad de monitorear
la marcha de las instituciones y sus recomendaciones; dentro del marco de revisiones
gubernamentales anuales de marcha de la institucidn, en el foro de la Asamblea General
de la ONU para el FMI y el BM; y, de la OEA para el BID.

Dentro de cada pais, el maximo responsable de la politica econdémica es el ministro de
economia y su responsabilidad politica y su rendimiento son evaluados en los
parlamentos nacionales. Cuando se juzga que el ministro se excede o comete un error, se
le interpela y si se considera oportuno, se le pide la renuncia o se le retira la confianza.
Sin embargo, no hay manera de hacer lo propio con los funcionarios internacionales que
estdn detras de estos ministros y de los acuerdos firmados. Tampoco con las instituciones
que representan. De este modo, por ejemplo, el FMI no rinde cuentas de sus logros y
fracasos ante nadie, tampoco el Banco Mundial, ni el Banco Interamericano de Desarrollo
y, mucho menos, los miembros del Club de Paris. Lo peculiar es que los miembros del G7,

Polis, 13 | 2006

17



76

7

78

Los problemas de la economia global y el tribunal internacional de arbitraje ...

que son los mayores accionistas de las instituciones financieras internacionales, tampoco
reciben cuentas ni explicaciones. Actualmente, nadie tiene el poder para llamar al
funcionario encargado de cualquier pais, o a los directores ejecutivos que animaron al
pais a persistir por el camino errado, para pedirles explicaciones. El destino de los
argentinos, por ejemplo, quedd, en este modus operandi internacional, absolutamente en
sus propias manos, cuando el camino fue trazado por Argentina en acuerdo con el FMI,
aprobado y animado por el FMI y, en contra del sentido comin e, incluso, de las
recomendaciones internas de técnicos del propio Fondo.

Dado que tanto el FMI como el Banco Mundial son organismos de Naciones Unidas, se
propone que éstos deberian rendir cuentas ante el pleno de la Asamblea General y, en ese
espacio, los representantes nacionales deberian tener la capacidad para preguntar y
recibir explicaciones. En ese espacio, la direccién de las instituciones deberia ser
ratificada o no. El mecanismo de votacién para la eleccién de los cargos maximos deberia
pasar al sistema de Naciones Unidas, mediante la creacién de una comisién especial
permanente encargada de monitorear a las instituciones y su rendimiento, con ayuda de
la sociedad civil en cada uno de los paises. Existe el World Bank Watch y un conjunto de
ONG en Washington que observan al FMI y a los organismos financieros internacionales,
pero cuya capacidad de presién es enteramente moral. El Banco Interamericano de
Desarrollo deberia tener lo propio ante el pleno de la OEA y su director ejecutivo deberia
ser sujeto de aprobacién anual, y de interpelaciones en los momentos oportunos, en dicha
instancia. Los entes politicos deberian de ser los tomadores de decisién ultimos de
caracter vinculante con estas instituciones que por razones del peso de los Estados Unidos
en 1944 han escapado a los mecanismos existentes en todo el resto del sistema de
Naciones Unidas.

Elementos fundamentales del Tribunal Internacional
de Arbitraje de Deudas Soberanas

El Tribunal Internacional de Arbitraje de Deudas Soberanas, desde el punto de los
gobiernos deudores, debe incorporar a todas las categorias de acreedores. Debe haber un
espacio donde, tanto los acreedores privados como los tenedores de bonos, los gobiernos
del G7 y no del G7 y los organismos multilaterales sean sujetos de un tratamiento
homogéneo. Con este fin, debe existir una legislacion internacional que no deje a ningtin
acreedor fuera de las negociaciones; es decir, que aquellos documentos que no se
presenten a la fecha de las convocatorias de acreedores perderan vigencia y capacidad de
cobranza. Eso deberia ser parte de una nueva jurisprudencia internacional para eliminar
definitivamente a los free riders.

Un requisito minimo para comenzar el funcionamiento del tribunal es la inmediata
disolucién del Club de Paris, como marco de negociacién; lo cual no implica vetar la
reunién de los acreedores a discutir sus propias posiciones, sea en Paris o en cualquier
lugar; algo que también deberian hacer los deudores. El Club debe cesar de ser un espacio
de negociacién y decisién sobre acuerdos de reestructuracién y donde los acreedores les
imponen condiciones a los deudores. El Club de Parfs ni resolvié los problemas de pagos
de los deudores, ni aseguré a los acreedores la recuperacién de su dinero llevando a una
larga lista de esquemas de manejo de deuda siendo la mas reciente el acuerdo del G7 de
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condonar deuda a los paises mas pobres severamente endeudados, por tercera vez desde
1999 (CADTM, 2005).

La propuesta del Tribunal Internacional de Arbitraje para Deuda Soberana se sustenta en
los siguientes puntos:

- Principios basicos para el funcionamiento del Tribunal y para la constitucién del Cdigo
Financiero Internacional:

- El pago de la deuda externa no puede ser, en ningiin momento, un freno para el
desarrollo humano o una amenaza para el equilibrio ambiental. No sélo est4 en la mira la
resolucién de los problemas del endeudamiento, sino el nacimiento de un sistema
econdémico mds estable y equitativo que redunde en beneficio de toda la humanidad.

- No es aceptable, dentro del Derecho Internacional, que los arreglos de deuda externa
sean instrumentos de presién politica para que un Estado acreedor o una instancia
controlada por los estados acreedores impongan condiciones insostenibles a un Estado
deudor, reflejadas especialmente en el ajuste estructural.(Sack, 1927)

- Las condiciones de cualquier arreglo deben estar basadas en los derechos humanos
econémicos, sociales y ambientales. Estas tienen que ser internacionalmente pactadas
para ser reconocidas y, por cierto, deben establecerse condiciones positivas para impedir
que los recursos liberados se canalicen a armas, a gastos dispendiosos o al sostenimiento
de gobiernos sultanicos, por ejemplo.

- A partir de los principios sefialados es preciso crear un c6digo financiero internacional,
pactado por todos y, al que se acojan todos los acreedores y los deudores sin excepciones?
.Esto permitird una cierta independencia de los poderes nacionales de los acreedores
mayores y le dard mas equidad, tanto a los acreedores minoritarios como a los deudores.

- El punto de partida de cualquier solucién, incluido el arbitraje, radica en la
identificacién de las deudas adquiridas legalmente y que pueden ser pagadas,
distinguiéndolas de aquellas a partir de la doctrina de las deudas odiosas y corruptas. Con
una auditoria?, con activa participacion ciudadana se podria descubrir la existencia de
deudas ilegales e ilegitimas, sobre todo aquellas contratadas por gobiernos dictatoriales;
ademads, suspender el pago de estas deudas podria constituirse en una barrera para
prevenir aventuras dictatoriales (Acosta 2003, Acosta y Ugarteche, 2005). Las deudas
odiosas y corruptas deben anularse. Es decir, establecer que en la corrupcién
internacional crediticia hay dos partes involucradas y que ambas son responsables. Esos
créditos no sélo deben ser anulados, sino que los paises deudores estafados deben ser
resarcidos. Los responsables de ambas partes, deben ser castigados de forma andloga.

- Esto requiere de una activa participacién de la “sociedad civil” en el manejo de los
créditos internacionales, para evitar que las partes interesadas controlen las veedurias,
en el caso de los nuevos préstamos, y las auditorias, para los contratados anteriormente.
Es decir, se requieren instancias donde no participan ni el gobierno ni los acreedores, sino
la “sociedad civil” nacional e internacional, entendida como gremios de auditores,
asociaciones de juristas y colegios de contadores acompafiados de otras organizaciones,
que entregaran sus resultados directamente al tribunal.

- Debe establecerse el pari passu (proporcionalidad) entre todos los acreedores y no sélo
entre los acreedores de la banca privada o entre los tenedores de bonos. Es decir, que

debe entrar a ser sujeto de negociacién la deuda de multilaterales, bilaterales y privados;
y no tnicamente los acreedores privados.
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- Para el servicio de la deuda contratada y renegociada con acuerdos definitivos y en
condiciones de legitimidad, habra que establecer pardmetros claros en términos fiscales,
para que el servicio de las deudas que todavia hubiera que pagar, no afecte las inversiones
sociales y tampoco minimice el potencial de desarrollo, o sea, la capacidad de ahorro
interno. La condicionalidad utilizada en la resolucién del problema debe girar en torno a
los derechos humanos econdmicos, sociales y culturales en primer lugar, al superavit
fiscal y al superdvit comercial. En términos comerciales, se espera que exista un superavit
como condicién minima para servir la deuda. Como complemento se requiere de un
esquema que estimule la compra de productos de los paises endeudados por parte de los
paises acreedores?.

- Las causales de cesacién de pagos deben quedar establecidas de forma que los casos de
fuerza mayor sean tratados de un modo distinto que los casos de mala administracién. En
el comercio internacional existen cldusulas de salvaguardia (cldusulas de contingencia,
como en el arreglo aleman de 1953%), en caso de incumplimiento, que se ventilan en el
Tribunal Internacional de Arbitraje por la Camara Internacional de Comercio de Paris
cuando se entra en disputa.

- El espacio de este tribunal debe establecerse en Ginebra por la presencia de las oficinas
de UNCTAD y de la unidad especializada en deuda externa del sistema de Naciones Unidas
fuera del FML Mientras tanto, hay que crear los mecanismos de seleccién de arbitros
independientes tanto de los intereses de los acreedores como de las presiones de los
deudores. Normalmente esto existe porque los arbitros son abogados de las partes
interesadas en otros casos y no quieren perder al cliente. Los arbitros deben ser
Unicamente para estos casos y estar excluidos de la posibilidad otras actuaciones privadas
mientras cumplen su papel de drbitros en Ginebra.

- El FMI debe retomar su papel original. Sin embargo, hay que supervisar al controlador y
debe ser la “sociedad civil” nacional e internacional, en cada caso, la que tenga capacidad
de monitoreo: el FMI debe rendirle cuentas a la Asamblea General de las Naciones Unidas
sobre su marcha y sus avances con los paises. Debe crearse un mecanismo de rendicién de
cuentas del controlador a la 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 el caso de que las proyecciones que efectia pongan en
peligro la estabilidad de la economia sujeto de la proyeccién o de la economia
internacional.

- La potenciacién de una red internacional de organizaciones de la sociedad civil que
vigile, en cada pafs, la buena marcha de los organismos internacionales. De esta manera,
cuando se produzcan asesorias erradas, como en el caso argentino, sea posible hacer que
las instituciones financieras internacionales rindan cuentas ante la justicia por sus
errores y sus acciones. Estas organizaciones entregarian informes a sus gobiernos y ante
una comisién permanente supervisora de los organismos internacionales de las Naciones
Unidas. Anualmente, se haria una evaluacién del trabajo de las instituciones.

Para conseguir todos estos beneficios ampliados, hay que seguir la recomendacién del
profesor italiano Sandro Schipani (2001: 35), quien sugiere instaurar “principios de
justicia por los cuales debemos ser gobernados, para buscar aquellos que eviten
consecuencias que constituyan violaciones a los derechos humanos y de los pueblos, y
afirmar nuevamente, con mayor certeza y estabilidad, tales reglas para la vida
econémica”?, Téngase presente que, las inequidades en las relaciones entre acreedores y
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deudores han sido causantes de muchos de los problemas en los procesos de
endeudamiento y de la propia incertidumbre financiera asi como de los problemas de
gobernabilidad frecuentes en las economias emergentes.

En conclusidn, el reto no radica en obligar a los paises subdesarrollados a seguir por un
camino sin salida tratando de realizar mejor las tareas asumidas hasta ahora,
simplemente para imponer la razén del més fuerte. La viabilidad de los paises deudores
no puede estar jaqueada por condiciones econémicas que llevan a la poblacién al
desempleo, la migracién, la informalidad y la violencia. El objeto de la economia es el
bienestar de la poblacién y, el de la justicia, asegurar que esto ocurra.

El reto de la solucién de los conflictos sobre deuda externa impagada exige un redoblado
esfuerzo politico a escala global, que sume fuerzas en el Sur y en el Norte, a partir del
respeto de las especificidades de los paises. “La experiencia ensefia -nos recuerda Alfredo
Eric Calcagno (1988: 140)- que los paises capitalistas dominantes no han hecho jamas
espontdneamente concesiones importantes a los paises subdesarrollados y que toda
conquista es el fruto de una lucha”. Esto significa no sélo desmontar las injustas
estructuras e instituciones existentes, sino, a su vez, un sélido compromiso ético por
construir un orden internacional mas justo e instituciones mas democraticas y
equilibradas, que permita desnudar posibles trampas que aparecen con el muchas veces
mafioso manejo de la deuda externa, que la han transformado en una deuda eterna.
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NOTAS

1. Sobre estos capitulos de la historia de la deuda se puede consultar en Hood (1978), Vega
(1987), Biggs (1987), asi como en los textos de Ugarteche (1986), Vitale (1987), Marichal (1988),
Acosta (1994), y Estay (1997).

2. http://www.imf.org/external/np/exr/facts/sdr.htm

3. http://www.imf.org/external/np/fin/rates/rms_sdrv.cfm

4. En la bibliografia se incluyen varios de los aportes de Kunnibert Raffer; esta propuesta fue
recogida también por Jubilee y New Economics Foundation (2002).

5. En la bibliografia se presentan varios aportes de los autores de este texto, sea que hayan sido
publicados en forma individual o colectiva.

6. En realidad, el castigo es para los pueblos de los paises que tienen que cargar con el peso de las
politicas econémicas y de los arreglos de la deuda externa.

7. EE.UU, Alemania, Francia, Gran Bretafia, Italia, Japén y Canad4 forman el Grupo de los 7 o el
G7, mds Rusia forman el G8.

8. A maés de los textos de Ugarteche, Marichal, Acosta y Estay, para abordar los origenes de esta
crisis se puede consultar en Acosta T. (2002).

9. En el Pert, el caso internacionalmente conocido es el de Elliot Fund. Un fondo buitre que
compré pagarés de la deuda peruana al Swiss Bank luego que este banco hubiera completado las
operaciones de recompra para el gobierno del Perd. Habiendo pagado 50% del valor nominal (10
millones de délares) del principal (20 millones de délares), se esperé al final de la aplicacién del
Plan Brady para enjuiciar al gobierno peruano por el integro del valor nominal (20 millones) de
los pagarés mas intereses y moras (37 millones de délares) a un costo para el pais de 57 millones
de délares mediando un embargo en las cuentas del Banco de la Nacién en el exterior, que duré
casi noventa dias entre julio y octubre del afio 2000.

10. Adam Smith en 1776, en su libro clésico, dijo que “cuando un Estado se ve en la necesidad de
declararse en quiebra, lo mismo que cuando un individuo se ve en tal necesidad, entonces una
quiebra limpia, abierta y confesada es la medida que a la vez menos deshonra al deudor y menos
perjudica al acreedor”.

11. Jeanne y Wyplosz presentan la tipificacién del problema de pagos de cuatro casos asiaticos
en la dltima parte de la década del 90: Indonesia, Corea, Malasia y Tailandia. Los cuatro
recibieron altos flujos de capital de corto plazo en el periodo inmediato anterior a la crisis, en
especial destinado para los sistemas bancarios nacionales. El problema inicial, como lo plantean
los autores citados, es que hubo desajustes de moneda y plazos, de forma tal que los activos
bancarios no reflejaban exactamente los pasivos internacionales de corto plazo. Fueron
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frecuentes los préstamos de largo plazo hipotecarios a los clientes de los bancos, financiados con
créditos externos de corto plazo. Més atin, cuando la tasa de interés japonesa era de 0% en yenes,
en Indonesia y en Corea del Sur, la deuda de corto plazo era el doble de las reservas
internacionales netas existentes en el Banco Central, y en Tailandia era ligeramente mayor.
Unicamente en Malasia era manejable la deuda de corto plazo en la crisis de 1997. El tamafio del
financiamiento de emergencia a estos paises bajo el auspicio del FMI, con la excepcién de
Malasia, fue igual a la brecha de liquidez internacional.

12. Un caso de violacién paradigmatico es el denunciado en Argentina por Alejandro Olmos
(1995).

13. A estas alturas ya no se discute el fracaso del HIPC en sus diversas variantes.

14. Como punto de referencia, con todas las limitaciones que tienen, habria que vincular
cualquier acuerdo para servir las deudas -no corruptas, ni odiosas- al logro de las Metas del
Milenio de Naciones Unidas, por ejemplo.

15. Esta aseveracién no implica una aceptacién acritica de las limitaciones y de los alcances
geopoliticos del llamado riesgo-pais. (Sobre el tema se puede consultar en Acosta y otros 2005).
16. Desde una perspectiva cuantitativa a escala internacional, no habria grandes dificultades, si
al empezar se da paso a una masiva anulacién de la deuda externa publica de los paises
empobrecidos. La salida pasa, entre otras cosas, por el establecimiento de un sistema sustentado
en la legalidad y legitimidad, que conduzca a la aceptacién de la corresponsabilidad por parte de
los acreedores; por la asuncién de pérdidas por parte de éstos, que tampoco serdn tan graves
como para poner en riesgo el sistema econémico mundial, pero que representaran acciones
indispensables para poder enfrentar el acelerado proceso de empobrecimiento en el mundo.

17. Al igual que el arreglo definitivo de la deuda de Alemania; en 1971, Indonesia, con la
coordinacién del mismo banquero aleman que dirigié las renegociaciones de la deuda alemana en
1953, se beneficié de un acuerdo bastante similar. Pero, es importante recordar que, entonces, no
se quiso generalizar esta solucién a la cual se le dio el caracter de dnica. La alternativa brindada a
ese pais se explic por el deseo politico de apoyar al gobierno que habia “alejado la amenaza
comunista”, asesinando a mds de medio millén de personas... Tratamientos parecidos se
repitieron afos después con Polonia, para facilitar su recuperacién econémica luego de concluido
el régimen comunista en los afios 80; con Egipto, para asegurar su lealtad durante la gigantesca
operacién bélica de Washington y sus aliados en contra de Irak en 1991; y con Pakistdn, a fines
del afio 2001, en medio de la denominada “guerra contra el terrorismo”, cuando se necesitaba su
apoyo para bombardear Afganistdn... Sobre la negociacién alemana se puede consultar en Abs
(1991), Fritz, Thomas y Philipp Hersel (2002), Kaiser (2002), Sudrez (2003).

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

19. El BID, por ejemplo, afirmaba en 1981, que «dada la elasticidad de ingreso de la demanda de
energfa, tanto a corto como a largo plazo, y los probables cambios en la estructura de la
economia, la aceleracién de la tasa de crecimiento de la actividad econdémica conducird a un
mayor consumo de energia en general; y, a una mayor demanda de petrdleo en particular, por lo
menos durante los préximos diez afios». Aun cuando los precios del crudo ya habia descendido
desde la segunda mitad del afio 1982 y daban sefiales 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
délares por barril para mediados de los ochenta y entre los 30 y 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 petréleo el error estuvo entre 150 y 160%, para los minerales metalicos
llegé al 62%, para las grasas y aceites al 180%, para otros productos agricolas no alimenticios al 10
% y asi por el estilo...
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20. Contrariamente a lo que se piensa, el Banco Mundial no gozaria de inmunidad, nos recuerda
Eric Toussaint (2005). El articulo VII, Seccién 3 del convenio constitutivo prevé explicitamente
que el Banco Mundial puede ser demandado ante un tribunal nacional en el pais que tiene una
representacion y/o emite titulos, bajo determinadas circunstancias. Esto, sin embargo, no ha
sucedido por falta de conocimiento y sobre todo por falta de capacidad para hacerlo.

21. En el marco de dicho cédigo, hay que desarrollar diversos mecanismos de control de los
flujos de capital a escala internacional, como podrian ser la introduccién del Impuesto Tobin y la
desaparicién de todos los paraisos fiscales. En paralelo hay que fortalecer el reclamo de la deuda
ecoldgica, en la cual los paises subdesarrollados son los acreedores.

22. Para ello nada mejor que una auditoria multicriterial, no sélo financiera, que permita
abordar temas ecoldgicos entre otros.

23. Se puede pensar en otras condicionalidades positivas, como pueden ser las rebajas en los
saldos de la deuda que deben ser directamente proporcionales a las restricciones comerciales de
los acreedores; es decir, a mds barreras arancelarias en los paises acreedores, mads
desendeudamiento de su parte. Hay que acabar con la practica generalizada de cuantos negocian
anombre de un pais, y luego van a ocupar puestos muy bien pagados en el BM, BID, FMI, CAF, etc.
24. En el caso alemdn llama la atencién la accién de los acreedores, quienes, hace mas de medio
siglo, fueron mads eficientes en términos econémicos y atin mas humanos que el BM, el FMI o el
Club de Paris en la actualidad. En la actualidad, ante la ausencia de reflexiones humanas y
también de técnicas apropiadas, esas razones geopoliticas, que alentaron el rapido y profundo
arreglo de la deuda alemana, podrian reaparecer de la mano de la masiva emigracién de personas
del Sur que estan invadiendo literalmente el Norte.

25. Valiosas propuestas sobre la juricidad de la deuda las ha realizado también Teiltelbaum
(2001).

RESUMENES

La disfuncionalidad del sistema financiero internacional, reflejada con claridad en las recientes
crisis de Argentina (2001) y de los mercados asiaticos (1997-98), no hace sino confirmar, a juicio
de los autores, la imperiosa necesidad de una profunda reforma y democratizacién de las
instituciones de crédito a escala mundial. La tarea principal del FMI nunca debié ser la de
prestamista de dltima instancia, sino la de garante de condiciones justas que permitan a los
paises en vias de desarrollo un mejor y mas justo acceso al crédito. A modo de recomendacién, los
autores proponen la creacién de un Tribunal Internacional de Arbitraje de la Deuda Soberana, el
cual actuaria como instancia multilateral y contrapeso al poder que tienen las instituciones
acreedoras sobre los organismos actuales (Banco Mundial, FMI, Club de Paris). Por otra parte, se
discute y critica la concepcién actual dominante que ya no considera a los paises como entes

soberanos, sino mas bien como empresas, es decir, sujetas a la quiebra y al embargo.

La dysfonctionnabilité du systéme financier international, clairement reflétée au cours des
récentes crises d’Argentine (2001) et des marchés asiatiques (1997-1998), ne fait que confirmer,
d’apres l'opinion des auteurs, 'impérative nécessité d’entreprendre une profonde réforme et
démocratisation des institutions de crédit a échelle mondiale. La mission principale du FMI
n’aurait jamais du consister en prét de derniere instance, mais plutdt celle d’étre le garant de

conditions justes qui permettent aux pays en voie de développement un meilleur et plus juste
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accés au crédit. Comme recommandation, les auteurs proposent la création d’'un Tribunal
International d’Arbitrage de la Dette Souveraine, lequel agirait comme instance multilatérale et
contrepoids du pouvoir détenu par les institutions créanciéres sur les organismes actuels
(Banque Mondiale, FMI, Club de Paris). Par ailleurs, la conception actuelle dominante est remise
en question et critiquée, celle-ci ne considérant plus les pays comme entités souveraines mais

bien comme des entreprises, soit sujettes a la faillite et 4 'embargo.

The disfunctionality of the international financial system, expressed with special clarity in the
recent argentinean crisis (2001) and of the asian markets (1997 - 98), only confirms, in the view
of the authors, the imperious necesity of a deep reform and democratization of credit
institutions at a world scale. The main task of the IMF should have never been that of a last
instance lender, but that of a warranter of fair conditions that would allow countries on their
way to developement a better and more just acces to credit. As a way of recomendation, the
authors propose the creation of an International Arbitration Tribunal for Sovereign Debt, who
should have the mission of a multilateral entity and counterweight to the power the creditress
institutions over the existing organisms (World Banc, IMF, Paris Club). On the other side, the
current dominant conception that no longer considers countries as sovereign entities, rather as

enterprises, subject to banckruptcy and embargo, is discussed and criticized.
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