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PRESENTACION

El endeudamiento externo constituye, sin lugar a dudas, uno de 195
pProblemas mas graves que afectan a Chile y a muchos de los paisés
de América Latina en la actualidad.

La magnitud que esta deuda ha alcanzado y los cuantiosos recursos
gque su pago demanda a las empobrecidas economias latincamericanas
hacen de éste no tan sélo un problema econdémico, como resulta
evidente, sino también un problema social y politico de urgente
solucidn.

Social, por cuanto ha incidido en un marcado deterioro de 1las
condiciones de vida de los habitantes de nuestros paises.
imbaivek

Politico, por ‘cuanto compromete la estabilidad de las. nacientes
democracias del continente Y por cuanto, ademéas, coloca a nuestros
paises en una situacién de -dependencia con respecto a los paises
acreedores que limita gravemente su soberania nacional.

El origen del endeudamientd externo en' Chile bajo el régimen
militar, las consecuéncias que tendrd':para ‘el futurd gobierno
democratico y las alternativas para enfrentar este cada vez mas
grave problema son los - témas abdordades en este trabajo por el
especialista norteamericano Theodore Géhr: ’

En un lenguaje simple, pero coén una gran seriedad, el autor da
cuenta en &1 cémo esta deuda inicialmente contraida en gran parte
por el sector privado (en’ un 66 por ciento del total) pasa a
convertirse en una deuda piblica (el Estado es hoy responsable del
84 por ciento-del-total) a través de 'las sucesivas renegociaciones
verificadas entre el gobierno chileno y la banca acreedora
internacional.

En el mismo trabajo el autor explica cédmo ha operado durante estos

afios la estrategia ‘de la capitalizacién.de la ‘deuda .implementada
per el gbbierno-militarwy los inversionistas extranjeros, para
invertir en la compra de empresas plblicas y privadas chilenas a
través del Capitulo XIX del Compendio 8e Normas sobre Cambios
Internacionales, contribuyendo a producir una "desnacionalizacién"
de la economia chilena que constitliye una grave limitacién a 1la
soberania nacional y al derecho a la libre determinacién de los
Pueblos consagrado en los instrumentos internacionales de derechos
~humanos.

Finalmente, en este trabajo se da cuenta de la grave situacién

econémica y social que el préximo gobierno democridtico deberd
enfrentar a rafiz de la postergacién del problema de la deuda
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externa por el régimen militar y de las posibles alternativas que
tendréd para lograr su superaciédn.

Entre estas alternativas el autor destaca en el trabajo la de una
capitalizacién de la deuda que respete la soberania de Chile, 'la
de una moratoria limitada y provisional de la deuda y la de la

renegociacién de la misma gque contenga reducciones en sus actuales

intereses y los montos.

En todas estas alternativas, seglin el autor, se debe tener presente
el .principio de la.coresponsabilidad entre acreedores y deudores -
por -cuanto 1lo6s .primeros tal como .contribuyeron . a generar este
problema deben .contribuir a su solucidén- y el de la concertacién
entre  paises .afectados por la  deuda, en - este caso .los
latinocamericanos, a: objeto de permitir . un' mayor poder de
negoc1ac1on de estos frente a los acreedores. '
Ninguna de estas soluc1ones -segun el autor—-puede darse sobre la
base del deterioro de las condiciones de vida de la poblacién y de
la violacién de los derechos .econdémicos, sociales y culturales, la
Timitacién de la soberanfia nacional y el derecho a 1la libre
determinacidn de los pueblos come ha sido hasta la fecha en nuestro
pais. : : : : :

La‘neCesidad‘de buscar £férmulas de solubién al problema de la deuda

externa que: compatibilicen:las estrategias antes mencionadas .con

el respeto por- estos derechos fundamentales subrayada por el autor
en este trabajo, ha motivado al Programa de Derechos Econémicos,
Sociales y Culturales a su publigacién, de modo de contribuir a
través de ella a la reflexidédn sobre una problematica cuya
Superacién resulta tan 1mportante para el futuro democratlco en
Chile. ‘ : - '
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La - déuda externa total dé "Chile aséiende;en”la:acthalidad;awuna
cifra ‘superior" a los»US§ 16.000. millones. -~ :La.deuda chilena 'es
iﬁual'al?QS'pdr-éientd.déI-Prédﬁcto Gedgréfico-Bruto-(PGB) del
'péis,‘én‘COMpafacién conlé1455-pOr’cientowEngeluresto«de América
Latina (). “Aectualménte, 'se destina poco, menos del 10..por ciento
del producto nacionalwal‘pago.dé 1a. deuda, cantidad equivalente al.
total del ingreso gue recibe el 40 por ciento mids pobre de 108
chilehnos (*)y. - nesnt o0 T o : L L. L. .
Eite elevado montodeila deuda yrsu-répido<crecimiento, debido a
Tas altas tasas :de inté&rés; ~hav contribuido @ causar. graves.
violaciones -de ' 10s ~DéTrechos Econémicos, Sociales y.:Culturales
(DESC) en Chile. La deuda externa atenta en contra del derecho de
cada pueblo a decidir su propio destino, trastornando la_situacién
écoﬁsmica*yvébciarfdelibais;‘ Esto es especialmente .cierto en
términos de mivel-de.vida y ‘empleo, produciendomuna:reduccién grave
de la satisfaccién:de 1as hecesidades béasicas del: pueblo.

El altoe porcentaje de ingresos gue se destina al pago! de la deuda
éignifica*La*diSminucién:de-los presupuestos correspondientes - a
saiud, educacién y vivienda. ElL pago de la deuda externa, tal come
ha sido negociado, atenta contra una politica de desarrollo
soberana vy al servicio de las mayorias.

El manejo de la deuda externa por el gobierno militar ha sido
reconocido internacionalmente por su incondicionalidad frente 2
las exigencias de los acreedores. Chile es considerado como un
_"excelente pagador" y un "modelo" para los otros palses deudores.
La satisfaccidén que los pancos acreedores han mostrado hacia los
resultados logrados hasta ahora, es un reflejo de la debilidad que
ha demostrado el gobiermno militar frente a las negociaciones, 4a
costa del bienestar del pueblo chileno.

Ffrench-Davis, Ricardo; conferencia de ILET; 9.8.89.

Garcia, Alvaro; "Modelo Econdémico y Politico Social”;
Los Derechos Econémicos, sociales y Culturales: pesafio
para la pemocracia; comisidn chilena de Derechos Humanos,
septiembre de 1988, p.68.
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A. ':LasEieneQOQiacionqs-dbn*l&'bangg agregdora desdell983‘?_f”

‘‘Las renegociaciones de la deuda externa ‘efectuadas por-'el gobierno

milditars consideraron dos tipos de’ problemas: cémo Se ‘paga 'y
renegocia lo que se debe, y cémo negociar con el dinero fresco que

. 5 ot
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‘Para. resolver.el primer problema, se renegocié todos’ los-préstamos

~.recibidos-entre. diciembre de 1982 y diciembre de -1987 modificando

los plazos y la tasa de interés. Después, en‘'la segunda etapa de
renegociaciones gue comenzd en junio de 1985, se reprogramaron 1os
préstamos . pendientes recibidos antes de diciembre de 1982 y se
negociaron con.el dinero fresco recibido entre 1983 y 1987.

1) Renegociacién de los vencimientos de la deuda antigua

La deuda externa_ pendiente desde diciembre de 1982 equivale a Us$
9.140 millones (°). Chile debia comenzar a pagar las amortizacio-
nes de esta deuda en 1988 y tenia hasta el afio 2002 para saldarla.
La renegociacién suspendié la fecha de inicio del page hasta 1991
en vez de 1988 y bajé la tasa de interés promedio de 9 por ciento
a 8 por ciento. Esta rebaja en la tasa de interés significé un
ahorro de US$ 63 millones para Chile entre los afios 1987-88 (7).

Sin embargo, el afio para saldar la deuda sigue siendo el afio 2002.
De esta manera, la reestructuracién de los vencimientos sélo logrd
postergar el pago de la deuda hasta 1997 sin dar una solucidén real
al problema, permitiendo asi que el régimen militar pudiese
enfatizar sus éxitos econémicos mientras los futuros gobiernos
democrdticos tendrdn que pagar la deuda.

2) Renegociacién del dinero fresco recibido entre 1983-87

Entre 1983-87, Chile recibié US$ 3.165 millones en dinero fresco.
En 1983, recibié US$ 1.300 millones. Desde ese afio los préstamos
fueron disminuyendo hasta llegar a cero en el afio 1987 (7). La
renegociacién de este dinero también consistié en postergar 1los
plazos de pago y reducir las tasas de interés. Se logré postergar

Lazo, Cristina y Luis E. Romero; Deuda Externa: Lo que
- debemos saber; PET; 1988, p.34.

Ibid., pp-61-2.

Ibid., p.36
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el pado de la amortizac¢idn a partir del afio 1990 en vez de 1987 y
reducir la +tasa de 1nteres promedio del 9,5 por ciento’ anual al
8,4 por ciento. - -

Aunque el gobierno militar haya presentado las renegociaciones de
la déuda externa como un logro exitéso, en realidad fue una
derrota.

El flujo de dinero nuevo disminuyé afioc a afio hasta recibir cero en
el -afio 1987, a pesar de +odos los incéntivos, facilidades vy
garantias que le ha dado el gobierno a la banca ‘internac¢ional para
que preste mds dinero. El dinero nuevo recibido no:alcanza para
pagar los inhtereses de la deuda entre 1983 y 1987. El pago de los
intereses-de 1983 fue de US$ 1.705 millones, mientras Chile 561
recibidé -US$ - 1.300 millones; en 1984 el pago de intereses fue
US$2.069 millonés, -mientras Chile sélo recibié US$ 780 milloneés;
en 1985-86 el pago de intereses fue US$ “3.597 mlllones mientras
Chile re01blo US$ 1.173 mlllones para estos dos anos ().
- [

El resultado ha 51do que las transférencias netas (mov1mlento ‘neto
de capital menos intereses ¥y utilidades) son hegativos en-todos los
afios ‘para el totadl de acdreedores. La consecuéncia de ello ha sido
la restriccidn de la demanda‘agrégada lo cual ha ¢ausado la calda
del empleo, la actividad econémica y la inversién.

La renegociacidén de la deuda externa ha postergado los plazos de
pago y -ha 'reducido la tasa de interés. *8$in - embargo, -1la
renegociacidén: ne ha solucionado -la carga de la ‘deuda ni - la alta
suma de intereses, los cuales son demasiado altés para la economia
chilena. En 1987 el gobierno chileno se comprometid a cancelar
100 por ciento de intereses (US$ 1.100 millones); lo qué--Eignificé
pagar cerca del 8 por ciento del PGB. Mientras, para 1988, se
poestergaron US$ 500 mlllones en intereses pard sér devueltos. entre
1991 vy 1993 (7y. ' ‘ : - . .

‘En T991, se concentrardn fuertes compromisos de amortizacionés, US$

1.700 millones en ese afio y niveles similares en Jlos siguieéntess
Entre 1989 y 1995, a pesar de la reestructuracién, ITas
amortizaciones comprometidas a pagar llegan a dos ter01os de la
deuda de mediano y largo plazo vigente a fines de 1988 ( ). José
Pablo Arellano, economista de CIEPLAN, estima que los pagos por
intereses se van a- elevar a mas de US$ 2: 000 mlllones anuales en

Ibid., pp. 36-7 , e AR

7 Ffrench-Davis, Ricardo;:@"Bases para.una-Estrategia de
Comercio Exterior Chileno"; Chile: Politica Exterior
-para la, Democrac1a- .ed. Mufioz, Heraldo; 1989, p.61.
Cle g, a7 . B T P 1 S

& Iblcfl.,ﬁ pp.A61— A T T ¥l



el PKGXimqobiegipw(g).g Es .decir, el pago de amortizacienes e
intereses- durante -los afios .1991-92 puede 1llegar a -US$S 3.700
millones, equivalente al 15 por ciento del PGB del pais. -

St

B.  La.éstaf1ééci6n.de“lé deuda

A partir de 1las renegociaciones de 1983, el Estado comenzd a
otorgar su aval a la deuda, razén por la cual. en la actualidad éste
es responsable del 84,4 por ciento.de ella ( . El1 Estado -asumid
la.-responsabllldad den una, deuda: _gue orlglnalmente no habia
adQUlrldo-, Es asi .como dlcha deuda fue principalmente contralda
{en un 66 por ciento del- total) por- bancos privados 'y dgrupos
economlcos qgue se beneficiaron -durante el "boom". de 1980-81.. Mas
_del 50 .por. .ciento de 1los ‘fondos fueron destinados ‘a  cubrir
1mportac10nes de bienes suntuarios y prescindibles ()

Cuando estalld - la . crisis. de. la: .deuda, ‘el Estado proporciond
diversos subsidios a los grandes deudores y destind fondos publicos
a,la reorganizacidén del sistema-.financiero. Esto. significd una
transferencia de fondos masiva hacdia un segmento minoritario del
sector privado. -Lanmqgn;tug,dg'egtasdﬁggpsferencias se estima en
mis de US$ ..3.000 millones .entre. los afios . 1982-85;-:esto es,

aproximadamente, .una qulnta parte del Producto. Interno Bruto (PIB)
a precios de 1985 ('%).

Estos sub51dlos restrlngen todav1a mas las disponibilidades
Presupuestarlas destlnadas al gasto pablico en- salud, educacién,
seguridad sopla%,.trabajo“y.vlwlenda. ;
C. La capita;izagiénade%la-deudaﬂi

, R . N . Cirs s . oo
Otra politica que ha - \11evado ‘& . cabo .el goblerno mllltar para
enfrentar el pago de 1la deuda externa es. la  estfategia’ de
capitalizar la deuda. Este procdeso implica la compra de pagarés
en dbélares en, el. mercado secundario con. una. determinada tasa de
descuento, .y la conversidén de estos pagares -en -moneda- 'local con

una tasa de interés menor.- e C ) S ¥ v
) wa v b
g o~ A - L o T AP S A R L v
S -CIEPLAN.? PR o | ‘Bienio¢,90—91-uestaréjsmarcado.~por
restricciones", La EpoCa,.27.7.89.
10

Ffrench-Davis, Ricardo; Debt- equlty ‘Swaps imn ~Chile€;
CIEPLAN N° 129: mayo de 1989: p. 8 I e
i - Lazos;: C. y.L. Romero;.op eitu: pas3y

SR R A R IO B Lo o
E; - French-Dawvis, : RlcardO“ -Ajuste .Renegociaciones de la
Deuda y Fimanciamiento Externo. Negativo:' Chile, 1982-

87; CIEPLAN N°® 72; septiembre de 1988; pp:20-1.
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Uno de los mecanismos. mds importantes de la capltallzac1on de -la
deuda se ha verificado a,través- del Capitulo XIX del Compendlo de
Normas de Cambios - Internacionales, gque ha sgido ‘utilizada por
inversionistas extranjeros para- invertir en- ‘empresas’, pliblicas 'y

privadas de Chile. A--través de este mecanlsmo el gobierno iha

efectuado operaciones poxr: mas. de USS$ 2:000 millones. Otros - USS
2.000 millones han sido capitalizados por el Capitulo XVIII del

Compendio y-US$ 2:000 millones. més 52 trave5~de otros tlpOS de

mecanismos. como el Decreto Ley - 600~( 3. -

La capltallzac1on de la deuda a traves del Capltulo XIX 51gn1f1ca
el +traspaso de activos ya existentes en manos de capitales
nacionales ~agtatales o privados- a propledad de empresas
extranjeras a precios muy desvalorizados. - Ricardo Ffrench-Davis,
economista de CIEPLAN, estima que los 1nver510nlstas extranjeros
reciben un descuento de 44 por ciento al adquirir 1los pagarés 'én
el mercado secundario y después los conV1erten en: capltales -eon el
valor nominal - de los- pagares (e SR ‘ o
C e P P o - I - ‘ “ T
Las 30peraciones - :través del ‘capitulo XIX son profundamente
negativas -para el. interés mnacional. Cuando se entregan émpresas
nacionales para: pagar la ‘deuda, no hay creacidén - de nuevas
actividades,.sinoc una.transferencia de las que “ya ‘éxisten ¢on.un
descuento que beneficia al inversionista. Esta desnacivdndlizacidn

de la economia chilena restringe fuertemente los recursos

necesarios . para el desarrollo ‘econdmico y-social que se requlere

para la satlsfacc1on de las nece51dades b351cas de los chllenos.

I . » T K

La’ transferenc1a de.una*parte‘51gn1f1cat1va ‘gel- patrlmonlo nac1onal
puede .tener.-un fuerte impacto negatlvo en® el - prox1mo bienio

respecto de las. cuentas del sectoxr externo de-Chlle. Las utilidades

que los consorcios ‘transnacionales repatrlan anualmente ‘alcanzan
en la actualidad a US$ 270 millones. A partir de 1991, %as
utilidades repatriadas .Serdn-mas de -US$ 1.000 millones anuales L R

Estos: recursos, agregados a :la poreidén-de la deuda éxterna - que-se
amortlzara a partir de 1989 y el pagé de intereses correspondlente

pueden crear una seria amenaza para la estabilidad y desarrollo
futuro 'de’ la-economia chllena. T T v Pt ‘

e vRge ' PP - ST Pe

Las operaciones de conversién de la deuda externa no han aumentado
el 1ngreso de recursos financieros frescos. La inversidn eéxterna
dlrecta que irae recursos frescos ha 51do reemplazada en cierto

e n
e . PR IT. Rt . s

& Ffrench-Davis, R:; ﬁayo de 1939;T0p.bitiﬁj p.6
14 ‘Tbid., pi18. - - R gt

13 Rozas, Patricio y Gustavo Marin; 1988: EI1 "Mapa_ de la

ExtFéma RiquezZa®": ' Diez” anos despueS'iCE$DQ/PRIES—CONO
SUR; 1989; p.285. S .- .
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‘porcentaje por inversidn a través de adgquisicién. de pagarés ().
Tampoco. se ha contribuido a crear nuevas empresas, expandir. la
capacidad_prodqctivaudel pais, generar:empleo o aportar nuevas

-tecnologias. - Incluso, los efectos del Capitulo XIX sobre la

disminucidén de la deuda son limitados y dé corto plazo porgue a
‘través de esta politica se repatrian las utilidades.

En fin, podemos decir que la capitalizacidén de la deuda a través
del Capitulo XIX constituye una grave limitacibén .a la soberania

nacional y al ejercicio del derecho a la libre determinacidédn del
pueblo. L : . .

D.. - La situacién econémica

-

:Mieﬂtrqs -el préximo bienio significard el .vencimiento de :las

‘amortizaciones y. el-pago de los.intereses de~una gran- parte de la
deuda externa, el superavit fiscal alcanzado ‘en 1988 "y esperado
también para este afio (cercano a los USS 200 millones) no se

~repetira en el periodo 1990-91. Esto es porque el superavit fiscal
-ha ' sido financiado por factores transitorios. Dichos factores

incluyen: los altos precios alcanzados eh la exportacién de cobre,
harina de pescado y celulosa. Los ingresos por estos productos
disminuirdn a pesar de los aumentos en la produceciébn (). -

Otro factor transitorio.son las privatizaciones que han permitido
elevar .extraordinariamente los. ingresos -del Fisco. En 1988, las
privatizaciones permitieron entradas superiores a los USS l‘1800
millones y en 1989 representardn alrededor de USS 65 millénes ('%).

Sin embargo, con la venta de -estas empresas el Fisco dejard 'de
.percibir para siempre los fondos que éstaS~dejaﬁgn.desutilidad..que
@ fines de. 1988 eran US$150 millones.anuales (7). IR

De todas maneras,,ei peso del pago de la deuda és tan fuerte que,

~aun en-el. escenario mas optimista, el pais deberd enfrentar una

estrechez de divisas en los préximos afios.

A .

En sintesis, las negociaciones Y renegociaciones a partir de 1983

han significado la pérdida de autonomia para el pais por someter

46=“ Errdzuriz, .Enrique; Capitalizacién de la Deuda Externa
Y Desnacionalizacién de la Economia Chilena; Documento
de Trabajo N° 57, PET; agosto 1987: p.10.

17 - "CIEPLAN: El Bienio 90-91 .,.", .op. cit . |

18 "Politicas de Ajuste: Las Primeras- Respuestas",
Estrategia, 31.7.89.

?fii19@?)7AéAQ§mi§;deBHuméhiSm6 Crlltiang;-Pégina Econdémica
N°® 73; énero, 1989. T S R
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;Segu1r cdn ‘la mlsma polltlca_ economlca del reglmen militar
's:Lgnlflcarla contlnuar con el prepago “de la deuda a traves “de

“la ‘polititd eéconémica a  las directivas del Fondo Monetario
‘Internacional (FMI) y 'de la’ banca- acreédora internacional. En
'consecuen01a"”el pueblo ha ‘pagado el costo Hel 'djuste estructural

1mpuesto por el FMI para podexr pagar los 1ntereses de la deuda.

Las renEQOC1acloneB han- 51gh1f1cado avalar por parte del Estado
mas del g80- por~ ‘ciento’ de’ la deuda prlvada 14 transferenc1as netas

.de recursos al exterlor por US$ 1.000 mlllones al afio, en
“ciréunstancias que estos recursos son necesarlos para flnan01ar el

desarrollo del pais.

iLas renegoc1ac1ones postergaron el problema de Ta deuda externa '
“hasta  la agravaron -‘al rec1b1r nuevos credltos: para pagar los

1ntereses. -Las foérmulas de capltallzaclon ‘de los pagarés de la
deuda externa han conducldo a la desnac1onallzac1on de la economla.

Estos hechos constltuyen graves 11m1taC1ones al futuro e3erc1c1o
~por parte del prox1mo goblerno democratlco- del derecho a.la libre
determinacién del pueblo consagrado en los Pactos Internac1onales
de Derechos Humanos de Nacioned® Unidas suscfitos por &l goblerno
de Chile.

[}

II. ALTERNATIVAS PARA ENFRENTAR LA DEUDA EXTERNA
Confrontado con un escenarlo*para los proX1mos_dos anos donde 105
1ngresos‘ flscales dlsmlnulran y el pago de 1ntereses; Y

’amortlzac10nes ‘de la deuda ” externa aumentaran en forma drastlca

el préximo goblerno democratlco tendra que encontrar soluc1ones
alternativas para realizar las inversiones ‘necesarias a objeto de
elevar la base productlva el 1ngreso_y el empleo.

w

P

‘i . .-,_‘. E

"Las opciones para ‘enfrentar la deuda externa en la prox1ma decada

son tres: pagar bajo las actuales condiciones, no pagar Ty
renegoc1ar. Las tres opciones son compatlbles entre 51 con 01ertas
rev151ones fundamentales de cada una. . _ g 1

tes DL Lo ;;‘-?l'-;

B 3

-Aiﬁ‘ Capltallza01on de la deuda respetando 1la soberanla del palé

prlvatlza01ones y de conver51on de la deuda. El  pago. ant1c1Pad°
utilizandd ahorrg nac1onal ‘tiere como costo €l no peder usar este
capital para fines productivos como la inversién, la importacién
de bienes de capital e intermedios, o gastos sociales.. -
Ademads, no se Justlflca el prepago de una deuda que cada dia parece
ser m&s impagable, tanto en Chile como en Amerlca Latlna Yy due por
tanto regquiere no séloc de Tnuevas' reprograma01ones sino que de una
solucidén politica de fondo.

13
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En otras palabras, ahora que se reconoce como necesaria una
reduccién global de 1la deuda, el gran costo social que ha
significado su prepago estaria indicando que se habria pagado en
vano.

Igualmente importante, 1la repatriacién de utilidades por los

- Consorcios transnacionales no es.considerada en las renegociaciones._

de la deuda externa. Por lo tanto, leos actuales términos de dicha
Fepatriacién no son beneficiosos para reducir el costo de la deuda
ni tampoco para el desarrollo del pais.

AGn si 1la capitalizacién de la deuda no fuera negativa para el
desarrollo de Chile, ésta no seria una alternativa viable para el
préximo gobiérpo, puesto que la economia chilena es relativamente
Pequefia y no podria absorver tal cantidad de inversién extranjera
como 1o estd haciendo actualmente. Ademds, para solucionar el
problema de la deuda en toda América Latina por la recompra de
pagarés, seria necesaria la existencia de un mercado para atender

la deuda de 'm&s de US$ '440.000 millones que América. Latina tiene

eh su conjunto, lo cual es poco realista.

Sin embargo, el pago de la deuda a través del Capitulo XIX tiene
el potencial de contribuir positivamente al desarrollo del pais si

eifé condicionado por ciertos criterios basicos como los siguientes
().

Primero, el descuento en el mercado secundario deberia estar
retenido por Chile y no por los inversionistas extranjeros. Por
éjemplo, Costa Rica canjea sus pagarés en un porcentaje entre 65
Yy 85 por ciento del valor par (100 por ciento), dependiendo del

~interés del proyecéto para el pais (2.

Segundo, por cada ddlar de pagarés comprado, el inversionista
extranjero deberia c¢ontribuir con la misma cantidad de dinero
fresco. ' ' ’

Tercéro, las fransferencias'qeberian incrementar la producciédn.
En Argentina, Ecuador, Costa Rica y Filipinas, por ejemplo, no se
permite comprar empresas ya existentes con pagarés de la deuda
externa. Por el contrario, estos paises exigen que estas
inversiones sean en proyéctos nueéevos o en ampliaciones de empresas
Ya existentes. En el caso de Costa Rica y Filipinas, se exige
ademids que Ssean Dproyectos en actividades exportables o de

oy h s , S 2
sustitucibén de importaciones a fin de aliviar el sector externo (°7)

20 Ffrench-Davis, R.; mayo de 1989; op.cit.; p.28-9.

2 Errdzuriz, E.: 6p.§it;;ip.1b.'_

22 Ibid., p.13.
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Y- .cuarto, .1l0S \1nver51onlstas _extranjeros deberian proveer
tecnologias nuevas que puedan adaptarse, a las nece51dades del pals.

En suma, el 1nver51onlsta eitranjero deberia adaptar “sus
estrategias de crecimiento . a los llneamlentos de un programa de
desarrollo definido soberanamente p los, chllenos."De Séer 351,
es muy probable que las transacc1ones sean menos gue las dctiuales,
perc las inversiones ntrlbulrian al blenestar de Chlle y no
amenazarian La’ soberanla nacional del pais.

B. Una moratorla llmltada y provisional N
Pagar. la deuda bajo las cond1c1ones actuales 51gn1f1car1a seguir
sacrlflcando el ‘desarrollo economlco v SOClal del 'pais R
empobreciendo a una gran mayorla de la poblac1on. Ademés, mas de
la mitad de la deuda externa chllena fue. contraida Y utlllzada por
particulares para flnanc1ar gastos exce51vos e. 1mportac1ones de
bienes presc1nd1bles durante 1la época del llamado "poom" Yy €n
operaciones, financieras diversas due -no contrlbuyeron ,a la
inversion. productlva del pais. Por ello, .el no pago de la deuda
{o de parte de ella) podria ser con51derado como una alternatlva
valida y justa.

Con una moratorla,;los recursos destlnados al pago de 1ntereses 'y
- amortizaciones: podrian ser .utlllzados para elevar; la base
productlva, el 1ngreso y el empleo. - L e
Los paises deudores gradualmente estan 0ptando por dlversos ‘tipos
“de. moratorias sobre pagos del servicio de la deuda. Mas de la
mitad de los paises latlnoamerlcanos,actualmente recurren a esta
op01on (*7). ' '

Un' cese ‘0, 11m1tac1on ~de 1os @égo% obllga .a 1los acreedores a
compartlr los costos de la deuda. Tamblen, una moratorla reduc1r1a
el precic de la deuda en el mercado secundarlo dando a Chlle mé&s
posibilidad de influir en las condiciones de descuento de poslbles
arreglos del. .endeudamiento. P
El riesgo de una. moratorla se encuentra en la nece51dad de, recursos
externos para. el desarrollo del pais. La respuesta de la banca
acreedora: 1nternac10nal e 1nst1tuc1ones multllaterales ,ante una
decisién de moratoria por- parte de Chlle, podrla 1nc1d1r en,_un
blogqueo total de los credltos en un embargo de los pienes’ chllenOS
en -el extranjero. y . €n ,el. . cierre de . los. mercados ,pégﬁ;qlas
exportaciones. .. : ‘ ' -

A : . . N

Devlin, Robert; "pisyuntivas frente.a .la.Deuda. Externa";
Revista CEPAL;N_-BT;,gbr11"19§9 i oX 47. P
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Para ‘reducir ‘este riesgo, la limitacién de los pagos‘debe ser
parc;al. Ademas, deberian abrirse lineas'  de comunicacidén con los
acreedores para promover una actltud de conc111ac1on.

Al mismo tlempo serid esencial una coﬂcertacién latincamericana
con respecto al ‘pago de la deuda. "8§i los prlnc1pales deudores

latlnoamerlcanos utlllzaran Juntos fa moratoria, seria mucho mas:

efectivo para que los acreedores escucharan sus intereses.

También, una integracidén de- las ‘econdémias de América Latina

serviria para neutralizar los efectos negatlvos de las reacc10nes
en bloque de los principales bancos v goblernos acreedores.

La unidad latlnoamerlcana ain no ex1ste #rente a la deuda externa.
Hay enorme’ dlver51dad de condlc1ones entre los paises; sin embargo,

las transiciones a la democrac1a en los palses deudores y la

gravedad de la CrlSlS ‘que es cémdn a todos, podrian sugerir un
posible consenso entre los palses del contlnente. _ ‘ :

En sﬁma“ no - parece razonable desconocer la deuda a través de una

moratorla total o] absoluta. " 'Esto seria como usar una bomba
atémi¢a, en el sentido que haria tanto dafio 'a Chilé como a la banca
acreedora internacional. La moratoria parcial de la deuda

afirmaria la soberania nacional frente a las presiones e
intromisiones en la- polltlca econdmica del pais. Y mas importante
ain, seria una medida practica para ‘qué el nuevo gobierno pueda
reorganizar las finanzas publicas y poner en marcha 105 nuevos
planes de degarrollo para frenar el deterloro de las cond1c10nes
de v1da ‘de ampllos sectores de la poblacidn. :

c. La'reduCCién de la deuda

Junto con una c¢apitalizacién de la deuda que proteja la soberania
de Chile y una moratoria limitada de 1a deuda; ‘1la otra alternativa
es una renegociacién de:la deuda gque contenga reducc10nes en sus
1ntereses actuales y/o montos.

1) Co—responsabilidad entre deudoreés y acreédoreés

Para conseguir ‘una- reducé¢ién de 1la deuda &s necesarlo tomar en
cuenta el ?rlnc1plo‘ dé co-= responsabllldad ‘entre deudoéres ¥y
acreedores ] . En la actualldad el costo es asumido- totalmente
por los palses deudores 51n respetar Sus lntereses._ .

- .,.‘, . . A N (RN

e

La banca privada internacional ie’ presto al sector prlvado chlleno
sin exigirle aval del Estado y sin atender al uso dque: el sector
privado haria con este dinerc. En consecuencia, la banca acreedora
debe asumir la responsabilidad que le cabe.

24 Lazos, C.'y L. Romero: Op.cit.Gpidd.. o T
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La banca privada internacional y el sector, privado chileno son 1osw
Gnicos responsables de esta deuda Y son qulenes deben agumir 1051
costos. El aval pilblico a la deuda prlvada debe ser descon001do

por el préximo gobierno democratico chileno.

Por. otro lado, .el ‘pais deudor debe asumir su responsabilidad en

las negociaciones de los préstamos al Estado,‘pero de una manera
gque no sacrifique las prioridades. de desarrollo del pais y €l nlvel
de vida de su poblacién.: Esto seri posible s6lo con una reduccién

del . pago de los dintereses y/o del monto de la deuda a un nivel

racional.. e L . L

2) Hecanlsmos para reduc1r la deuda

*

Hay swvarias maneras de reduc1r el costo de la deuda.; El pago deu

los intereses puede - ser deflnldo como proporc16n de _las

exportaciones; - del -producto: . interno o del saldo comerc1a1';
igualmente es posible dismimuir laSqtasas de 1nteres a sus nlveles

histéricos de 4 por ciento anual en vez del actual 8 o 9 por ciento

(5), asi como ‘reducir el monto de la deuda obteniendo un. castlgq
parcial o fijandola. en.el valor que tienen actualmente los pagareés

de.-la deuda en-el mercado- secundario. Por dltimo, se puede usar

una combinacién de. estos mecanismos. Lo importante es gue una

proporcién de la deuda sea-castigada. No es.una cuestidn de pedlr
mas, sino de dar :menos. _ . ) R .

Estas opciones son viables, dado gque Chile tiene actualmente
transferencias negativas (pagos .de intereses mayores due los.

prestamos netos) . esta entregando fondoes y no recibiéndolos.

LS . . B -

Tambien, la reducclon de la deuda es v1ab1e porque una proporc1on
creciente de . .la. deuda externa de. , América Latina . ha . sido

aprov151onada por los bancos acreedores, facllltando el castlgq

futuro de la deuda y sus intereses. . Ademas, en los m;smqs palses
acreedores hay propuestas 51gn1flcat1vas que estipulan castigos
importantes al valor:-de la -:deuda de América Latina. . . L

SV 7.

3) Plan Brady . . _ 1 L e

v

Una propuesta para enfrentar el problema de la deuda externa, gque
fue puesto en practlca en México, es el llamado Plan.Bradye

[ . Y

Por Prlmera vez desde’ que estallo la crlsls del endeudamlento enl
1982; la banca privada .1nternac1ona1 acepté -que., la deuda era—
lmpagable en los actuales términos y que la fQnica soluclon v1able;

= R . . C e s S T ¢ - . R R

25

Barncario "de. 108: Grupes.- Economlcos, Su Incidencia en la
Crisis de Pagos y em:’las Politicas del Estado de Chile;
1982-87; Documento de Trabajo N° 12; PRIES- CONO SUR;
febrero 1988; p.220. BV SO I B Y
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Rozas, Patricio y Gustavo Marin; - .E1l- Endeudamiento.
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es la reducclon delX capltal o de los 1ntereses..‘El'Plan Brady
representa un ‘cambio” slgnlflcatlvo en el tratamiénto de la deuda
externa’ y abre  la’ pOSlbllldad real de avanzar hac1a una’ soluc1on

B

de fondo del problema. 2 . : . N

En el caso ‘de’ Mexlco ‘104 baricos acreedores y+-el gobierno de ese
pals ‘sé pu31eron ‘de acuerdo el tres opciones: . reduccién de un 35

por ciento de una porc10n de la deuda (US$ 54. 000 millones); cambio.
de deuda antigua por deuda nuéva ¢on una tasa .de. 1nteres del 6.5
por eiento; y,:otorgamlento de nueves créditos. ( ®).. Los bancos

deberian elegir una de estas tres alternativas o una combinacién
de las tres.
S : ’ e o . [P .

Joaquln Vlal economista de CIEPLAN realizé una simulacién de los
efectos de” la apllcac1on’de la- rebaja mexicanas (35por ciento) a‘la
deuda chllena de mediaro y largo plazo con bancos privados. De
acuerdo a esta ‘gimulac¢ién, cChile podrla ahorrar ‘cerca.-de US$ 278
mlllones al ano entre 1991—95 ('). , Ce

’

- oo L T - .
sin’ embargo ~hay que recordar dgque Chile enffentaré pagos de
1ptereses v repatrlaclones de utilidadés iguales o superiores a
los US$ 2,000 millonhes anuale$ durante el -mismo periodoc de cinco
afios. Es dec1r -eil acuerdo mexicano a través del  Plan: Brady no.es
una Eolucién definifiva. para Chile, sino mé&s..bien: serviria para;
abrir nuevas perspectivas para resolver el.gran: ‘problema de la-
deuda.
. A - ‘. . o PYEE NEY -

El aclérdo -ehtre México y la banca "acreedora internacional no
necesariaménté se aplicard en Chile de la misma manera. . John Reed,
pre31dente del Citibank, principal acreedor de América Latina,

descarto 1a apllcac1on de'un ‘plan ‘dé reduccidén de la deuda en Chile
51m11ar val ! puesto en "mafcha en México. - En consecuencia; para
reducir 105§ costos 'de. la -deudd externa 'es esencial una .accidn
concertada por parte de Amerlca Latina. - . o

- ey -

4) Concertacién de -los paises latlnoamerlcanos

Por varias razones, hasta ahora no se ha producido:la concertacién
de los palses deudores para enfrentar la deuda externa.

L3 a
. B . i

Ccomo anteriorimenté ~§é +menc1onabar una ~“razon clave es la
heterogeneidad de los paises. Algunos tienen deudas grandes, otros

‘pegquefias;- cuardo sube ‘el precio gél petrdleo, algunos paises como

México ¥y VenezZuela - éél benefician, . mientras. otros resultan
perjudlca&oé.ﬁ” ''S$in "eémbargo,. ..el: ~surglm1ento- de: regimenes
democraticos en la regidén y la realidad de la CIlSlS 1nternac1onal

. L

— — - Ty wan PR :“‘ “ . [ - A

' Qé‘;'Gdeté' Elena‘f':"Un Ejemplo D1f1c11 de Imltar"' Apsi N°
3By 7 al 13 de agosto 1989 p 39+ . Tl

Ibid., p-. 40. '_»l-.ﬁ‘ Con e
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son factores importantes para fomentar la concertacién de los
paises de BRmérica Latina. ;

Una concertacién latinoamericana permitiria un mayor poder de
negociacién frente a los acreedores. No se trata de establecer un
cartel para negociar colectivamente los detalles de la deuda de
cada ©pais, sino negociar conjuntamente para modificar las
condiciones arbitrarias que el cartel del bancos y el FMI han
impuesto a los deudores.

Los paises de América Latina no sélo deberian trabajar
conjuntamente para negociar la deuda, sino que ademas, resulta
esencial para el desarrollo de la regién que busquen la integracién
econdmica, industrial, comercial y financiera. La integracién
econ6émica ampliaria los mercados de exportacidén, disminuyendo la
inestabilidad que provocan las fluctuaciones en las economias y el
creciente proteccionismo de los pafises industrializados.

Para concluir, no sélo hay que unirse regionalmente para combatir
la deuda, sino también a nivel nacional. Es necesario concentrar
los ‘esfuerzos para conformar una politica econémica nacional que
mejore el uso y la distribucién de 1los recursos. La politica
econémica nacional deberia combinar inversién pilblica y privada
para aumentar las exportaciones, la inversién y la distribucidén de
ingresos. Hay gue combinar el crecimiento con la equidad para
proteger a los grupos mas vulnerables. El dafio sufrido por 1los
sectores mas pobres debe sexr compensado a través del
establecimiento de programas que ataquen directamente la pobreza.

Los costos de la deuda deben ser compartidos entre los acreedores
Y los deudores. Chile no deberia sufrir mds ajustes estructurales
§i la banca acreedora no acepta la responsabilidad de reducir los
pagos de la deuda a un nivel realista.

Hay que dar prioridad a la deuda social con el pueblo antes que a
la deuda externa. Esa es la Unica manera de garantizar que las
politicas econbémicas y sociales del Estado sean compatibles con
los derechos econémicos, sociales y culturales que corresponden a
todos los chilenos.

19
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1. "Todos 1os pueblos tienen el derecho de libre determinacién. En /!
virtud de este derecho establecen libremente su condicién politica -
y proveen asimismo a su desatrollo eécondmico, social y cultural.
2.  Para el logro deé sus fines, todos los pueblos pueden disponer li- T -
bremente de sus riquezas y recursos naturales, sin perjuicio de las
obligaciones que derivan de la cooperacidn econémica internacio-
nal-basada en el principio de beneficio reciproco, asi como-del de- =
techo internacional. En ningtin caso podria pnvame a un pueblo de ‘%1
sus propios medios de subsistencia.” — R
Arttculo LN2ly 2
PIDESC (Pacto Internacional de Derechos Econdmicos, Sociales y Cul-
“turales) y PIDCP (Pacto Internacional de Derechos Civiles y Politicos),
Naciones Unidas.
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Mas de una vez se ha hablado de la "bomba" que la deuda externa
significarad en los préximos afios, situacién que el préximo gobierno
democriatico tendra que enfrentar. En los afios 1990-91, aumentara
en una forma dramatica el monto de las amortizaciones e intereses

de la deuda externa chilena. Esta situacidén hard imposible el
servicio de la misma y paralelamente la satisfaccién de 1las
necesidades de ingreso y consumo del pueblo. : )

En consecuencia, el préximo gobierno tendri gue renegociar la deuda
externa para reducir las transferencias de recursos al exterior.

Este documento examina la politica actual del gobierno militar
frente a la deuda externa y las consecuencias de esta politica para
el préximo gobierno democratico. A continuacidn, se examinan
algunas estrategias para enfrentar los problemas de la deuda
externa que el préximo gobierno heredara.
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