Modelo uruguayo o ucraniano, la salida para la deuda
argentina
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No hay que creer a los medios burgueses cuando nos asustan con el 'default'. De 1946 a
2006, la cesacion de pagos se repitié 169 veces en diferentes paises

La economia argentina ha caido nuevamente en el impago de su deuda. Asi fue el desenlace
de un nuevo ciclo financiero neoliberal liderado por el Gobierno de Mauricio Macri. Se trata
del octavo 'default' de su historia y es récord mundial por el monto de deuda involucrado.

No solamente es récord, sino que también es inédito cuando se revisa el archivo de los
impagos de Argentina. Es inédito porque se trata de deuda emitida por el mismo Gobierno.
Los default previos fueron por deudas heredadas de administraciones anteriores.

No poder pagar la deuda emitida en el propio Gobierno es el indicador mas contundente de
la velocidad y magnitud del desastre economico, financiero y social generado por el
Gobierno de Macri.

Recibié una economia desendeudada del Gobierno de Cristina Fernandez de Kirchner en
diciembre de 2015 y Macri la entregara en default. Esto significa que é1 mismo, en un ciclo
politico de apenas cuatro afios, endeudé y no fue capaz de pagar.

El desastre provocado por esta administracion de la derecha politica en Argentina, que los
Estados Unidos de Donald Trump protegio, es ain mas dramatico porque incluye un crédito
inmenso del Fondo Monetario Internacional, el mas abultado entregado en la historia de ese
organismo a un solo pais. Ese préstamo fue otorgado en junio de 2018 para evitar que en
ese momento el Gobierno de Macri tuviese que declarar el default.

Sin acceso al financiamiento del mercado de capitales internacional, los ddlares del Fondo
Monetario fueron el auxilio financiero para evitar el default. Pero no fueron suficientes. El
préstamo de 50.000 millones de délares y luego ampliado a 57.000 millones fue promovido
por los Estados Unidos para fortalecer a Macri con la expectativa de que ganara las
elecciones presidenciales. Pero el resultado electoral de las primarias abiertas, realizadas
en agosto pasado, fue demoledor para el oficialismo.

La fuerza politica triunfante en esas elecciones, cuya formula es Alberto Fernandez-Cristina
Ferndndez de Kirchner, tendra que enfrentar un doble desafio en el frente de la deuda: por
un lado, iniciar el proceso de negociacion para la reestructuracion con el sector privado, y
por otro, conseguir la postergacion de los plazos de vencimiento con el Fondo Monetario
Internacional.

Argentina no es la excepcion

Argentina repite el acontecimiento de un default cuando el anterior fue a finales de 2001.
Pero no es un caso aislado en la historia econémica mundial.
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Una investigacion apabullante en cifras e indicadores realizada por el execonomista jefe del
FMI, Kenneth Rogoff, y la antigua vicepresidenta del banco de inversién Bear Stearns,
Carmen Reinhart, Ocho siglos de crisis financieras. Historia mundial de los 'defaults’, ofrece
una perspectiva histérica para un andlisis mas sereno cuando se habla de deuda de paises y
de impagos.

Una muestra de 66 paises de los cinco continentes, representativa del 90% del PIB mundial,
contabilizo 127 episodios de default entre el periodo 1800-1945, con una duracion
promedio de seis afos. De 1946 a 2006, la cesacion de pago de deudas se repitio 169 veces,
con un lapso medio de tres afos. El inventario abarca también de 1300 a 1799, cuando
paises europeos considerados hoy ricos, como Alemania, Francia, contabilizaron varios
defaults, al igual que Austria, Espana y Portugal.

Estados Unidos no declar6 formalmente el default, pero alterdé en dos oportunidades la
paridad del délar con el oro, en 1933 y 1971, lo que implic6 pagar su deuda con una moneda
depreciada, que, de hecho, fue una quita de capital a los acreedores.

Los defaults de deudas externas de esos 66 paises estan distribuidos en 13 africanos, 18
latinoamericanos, 12 asiaticos, 19 europeos, ademas de Norteamérica y Oceania. Las
cesaciones de pagos han sido la norma a lo largo de la historia mundial. Entre 2003 y 2007
no hubo declaracion de defaults. Fue un tipico respiro, una tregua, luego de una larga crisis
previa de la deuda y desde entonces se ha iniciado una nueva ola.

Si bien fue el incumplimiento de deuda mas estruendoso por su magnitud de comienzos del
nuevo siglo, Argentina no se ubica en el tope historico del 'ranking' de paises con
impagos de la regién. Desde su independencia, Argentina ha caido ocho veces en
suspension de pagos, incluyendo esta ultima del Gobierno de Macri; Brasil lo hizo en nueve
oportunidades desde que se liberd del Imperio portugués; México en ocho; y Venezuela en
diez.

Una de las ensefianzas de todos los defaults es que muestra la correlacion entre la libre
movilidad del capital y la ocurrencia de crisis bancarias y de deuda. Las cesaciones de pagos
son una expresion de la volatilidad de los flujos de capitales y se precipitan por un shock
externo, como puede ser el alza de la tasa de interés internacional, la caida de los precios de
materias primas o el estallido de burbujas especulativas, poniendo en evidencia la
vulnerabilidad de las economias.

Plazos y quitas

La acumulacion de deudas por parte de los Gobiernos, como sucedi6 en la primera mitad del
mandato Macri y su posterior default, al final de esa misma administracion, no es ajena a la
dindmica de esas crisis financieras. Los impagos forman parte de las desvalorizaciones de
capitales que acompafan a toda crisis.

Los grandes acreedores de deuda argentina ya tienen incorporada en su estrategia
financiera el default y ahora se abre el periodo de negociacion de cémo sera la
reestructuracién. Por ahora no existe espacio para un esquema audaz, como el liderado por
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Néstor Kirchner en 2005, con una quita del 58 al 63% del capital, extensidn del plazo de los
vencimientos y reduccion de la tasa de interés.

Las propuestas que se estan evaluando giran alrededor de dos experiencias de
reestructuracion:

La de Uruguay, en 2003, que fue solamente una extension en los vencimientos de
capitales e intereses, sin quita nominal, pero que implicé una quita financiera implicita
muy baja, del 13%, de acuerdo a estudios del FMI. La de Ucrania, en 2015, que
consigui6 una quita nominal de capital del 20%, la extension de cuatro afios el plazo de
cada bono, segun los respectivos vencimientos, la subida de medio punto promedio la
tasa de interés y la entrega de un cupén PIB.

Ucrania utilizo Los principios basicos sobre reestructuraciones de deuda soberana,
impulsados por Argentina en el segundo mandato de Cristina Fernandez de Kirchner y
respaldados por la Asamblea General de Naciones Unidas.

Fueron aprobados en septiembre de 2015 y le permitieron a Ucrania repeler a los fondos
buitre, al brindarle el marco institucional internacional que legitima el derecho de los paises
a reestructurar las deudas soberanas.

Grandes fondos de inversion internacional presionan para que un futuro Gobierno de
Alberto Fernandez se incline por la opcion "uruguaya". El actual stock de deuda publica, con
el actual horizonte préximo de vencimientos, devenga intereses que equivalen a un cuarto
de los recursos tributarios. Es insostenible el funcionamiento del Estado destinando tantos
ingresos del sector publico solo para pagar intereses de la deuda.

Para hacerlo, el ajuste de las cuentas publicas tendria que ser de tal magnitud que
paralizaria el resto de las funciones del Estado. La reestructuracién de la deuda debe
implicar un fuerte alivio de las finanzas publicas, ya no solo por una imposicion politica, sino
por una necesidad econdmica.

No hay posibilidad de preservar legitimidad politica y de impulsar el crecimiento econémico
y, por lo tanto, la generacion de recursos para pagar la deuda, sin antes liberar fondos del
presupuesto que una cesacion de pagos permitiria. Esto implica que los acreedores tienen
que primero aceptar no cobrar, admitir cambios en las condiciones (quita de capital, plazos
de pagos y tasa de interés), para luego empezar a cobrar.

El FMI

Desde 1958, cuando se concreto el primer acuerdo de Argentina con el Fondo Monetario
Internacional, se firmaron 22 programas, siendo el ultimo con el Gobierno de Macri. El
actual stand by se suspendio por la crisis econémica que derivo en una serie de
incumplimientos de los objetivos pactados. Existe corresponsabilidad en este nuevo fracaso.
El directorio del Fondo aval6 el plan argentino con el objetivo, definido por una estrategia
geopolitica de Estados Unidos, de evitar el retorno del populismo.

Por eso el candidato a presidente por la principal fuerza de la oposicion, Alberto Fernandez,
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dice que los dolares del FMI han financiado la campaia electoral mas cara de la historia.

Fernandez y su equipo de economistas plantean que el FMI asuma su responsabilidad en la
catastrofe econdémica provocada por el plan de Macri. No estan evaluando la necesidad de
convertir el stand by en un extended fund facility (servicio ampliado del FMI), puesto que
este ultimo programa viene acompafnado de la exigencia de realizar las reformas laboral y
previsional ortodoxas que Fernandez rechaza.

La propuesta de un Gobierno del Frente de Todos conducido por Fernandez es la de
extender los pagos, incluso sin pedir los desembolsos pendientes del stand by, sin pactar un
nuevo acuerdo. Es una posiciéon de negociaciéon audaz.

Coémo se resuelvan ambos frentes financieros, la reestructuracion de la deuda con el sector
privado y la relacién con el FMI definiran la suerte del proximo Gobierno tanto en la
cuestion de legitimidad politica como en la de poder iniciar la recuperacion de la economia.

https://mundo.sputniknews.com
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