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Introducci6n 

Una cuesti6n fundamental para el tratamiento del problema de la 
deuda externa de las naciones del Tercer Mundo, y muy en particular 
de las mas endeudadas que son las latinoamericanas, es la de deter
minar quien debe pagat', cuanto, como y pot' que. Hasta ahora son 
los paises deudores los que han asumido toda esa responsabilidad y, 
dentro de ellos, la cuota mas importante del sacrificio de pagar ha 
recaido sobre los sectores econ6micamente mas debiles. Pero, como 
se ha demostrado fehacientemente, las naciones deudoras y sus 
pueblos llegaron hace tiempo al limite de su capacidad de pago y de 
manera cada vez mas frecuente se plantea la necesidad de encontrar 
soluciones al problema que signifiquen un alivio real en la pesada 
carga y, eventualmente, la desaparici6n total del problema. 

Inicialmente se consider6la cuesti6n de la deuda como coyuntural, 
principalmente de liquidez, solucionable a traves de medidas de 
ajuste estructural, basadas en la experiencia hist6rica del FMI. Sin 
embargo, no se previeron las consecuencias econ6micas y sociales de 

• Ponencia preparada para el Seminario sobre Problemas Contemporaneos de America La
tina, organizado por Ia Academia de Ciencias de Ja Union Sovietica. 23-25 de noviembf"e de 1988. 

• Economista chileno. Director del Instituto de Estudios Econ6micos de America Latina, del 
Centro de Investigaci6n y Docencia Economicas (ODE) de Mexico. EI autor agradece la valiosa 
colaboraci6n de Nubia de la Roche, economista colombiana dellEEAL. 
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esos ajustes ni la prolongaci6n y profundizaci6n de la crisis. En este 
equivocado diagn6stico inicial ni costos ni responsabilidades tuvie
ron un lugar. S610 en fecha muy reciente ha surgido la noci6n de la 
corresponsabilidad; esto es, la responsabilidad compartida entre 
deudores y acreedores en la gesti6n y evoluci6n de la crisis de la 
deuda y, por tanto, la necesaria responsabilidad igualmente compar
tida para encontrar el camino de salida y repartir las cargas. 

Pero esta noci6n no es comprendida de igual manera por todas las 
partes involucradas; ni siquiera es comprendida cabalmente. Una 
visi6n simplista distingue entre s6lo dos grandes bloques antag6ni
cos: acreedores y deudores que, en mayor 0 menor proporci6n, 
tenddan que asumir una cuota de responsabilidad en el pago 0 
extinci6n de la deuda. Pero ni los deudores ni los acreedores son 
bloques monoHticos, homogeneos y unigrupales, cada uno esta for
mado por diversos grupos de intereses que tienen diferentes grados 
de responsabilidad frente al problema y diferentes conflictos entre 
sf. Una tarea seria de busqueda de soluciones debera, por consiguien
te, definir con mayor precisi6n cuales son estos grupos al interior de 
cada bloque y de cada naci6n, deudora 0 acreedora, cuales han sido sus 
roles, sus beneficios y perjuicios en el transcurso del tiempo, para asi 
poder adjudicar a cada uno de ellos la cuota que mas cercanamente les 
correspondera asumir en la soluci6n de la deuda. Eso es 10 que 
trataremos de efectuar en esta nota, sabiendo de antemano que en
contraremos muy grandes dificultades para mantenernos dentro 
de rangos adecuadamente "realistas". 

Para poder determinar los aparentes grados de responsabilidad 
en el surgimiento y expansi6n de la deuda latinoamericana, debemos 
necesariamente recorrer el camino que esta sigui6 en las ultimas 
decadas: c6mo es que la deuda externa latinoamericana salt6 de poco 
mas de 20 mil millones de d6lares en 1970 a mas de 420 mil millones 
en el dia de hoy, apenas 18 anos mas tarde. Una revisi6n de los 
factores internos y externos que condujeron ala regi6n latinoameri
cana a contraer tan gigantesca deuda y a tener que pagar anualmente 
mas de 30 mil millones de d6lares por concepto de intereses sola
mente, nos permitira ir delineando los elementos centrales de este 
proceso, sus agentes principales, y los grupos que se beneficiaron 0 
perjudicaron con dicho proceso. Con todos estos elementos, elabora
remos una propuesta de salida compartida, sobre la base de una 
justificaci6n razonada sobre la cuota de "repago" que adjudicamos a 
cada grupo involucrado. 

iQUIEN DEBE PAGAR? 

Evoluci6n de la deuda en America Latina 

Hagamos un breve repaso de como creci6 la deuda externa de 
America Latina a partir de comienzos de los anos setenta. Podemos 
distinguir dos periodos: de 1973 hasta 1981 y de 1982 en adelante. 
En eI primero de ellos la deuda se increment6 principalmente por la 
demanda ejercida por los propios paises latinoamericanos en el 
contexto de un mercado financiero saturado de eurod6lares. En el se
gundo, en cambio, eI crecimiento de la deuda se origin6 principalmente 
en motivos ajenos a la region y fuera de su control. Examinemos estos 
dos periodos con mayor detencion. 

La primera crisis del petroleo, a finales de 1973, puso al descubier
to la incapacidad de los organismos creados por el Acuerdo de 
Bretton Woods para regular la liquidez internacional y mantener el 
equilibrio de las relaciones financieras y comerciales entre los paises. 
Tanto el FMI como el BM se demostraron incapaces para reciclar 
-hacia los paises en desarrollo deficitarios- los excedentes de 
eurodivisas acrecentados por las enormes ganancias de las naciones 
exportadoras de petr61eo y por la disminuci6n de la demanda de 
credito por parte de los paises industrializados. De esta manera la 
crisis del petr6leo dio lugar a que se consolidara un mercado finan
ciero internacional de caracter privado --que respondia a motivacio
nes e intereses de la ganancia privada- en contraposicion de las 
funciones y objetivos generales de equilibrio (Fondo Monetario) y 
desarrollo (Banco Mundial) previstos en los acuerdos de Bretton 
Woods. El mercado de eurodolares que se habia estructurado desde la 
decada de los sesenta, con base en los deficit de balanza de pagos de 
los Estados U nidos y los enormes gastos militares que signific6 para 
este pais la guerra de Vietnam, asi como en los superavit financieros 
externos de varias naciones industriales despues de la Segunda 
Guerra Mundial, encontro en la crisis petrolera de 1973 el momenta 
oportuno para asumir un papel dominante en el sistema financiero 
internacional. Fue asi como la banca privada inici6 una agresiva 
estrategia para abrir mercados nuevos donde colocar esos cuantiosos 
excedentes de dinero en su poder. 

La misma coyuntura produjo en America Latina los efectos si
guientes: los paises importadores de crudo, como Brasil, se enfrenta
ron a serios problemas de balanza de pagos, que fueron resueltos 
mediante la contratacion de emprestitos externos, especialmente 
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con la banca privada internacional. No adoptaron estos paises politi
cas econ6micas restrictivas para disminuir el consumo interno de 
bienes importados y asi controlar el creciente deficit externo, sino 
que siguieron adelante con sus politicas de desarrollo altamente 
expansivas y utilizadoras de insumos, equipos y tecnologia importa
dos. Por su parte, las naciones exportadoras de petr6leo como 
Mexico y Venezuela no obstante sus mayores ingresos de divisas, 
recurrieron de manera masiva al credito externo para financiar 
ambiciosos programas de desarrollo ala vez que un elevado despilfa
rro consumista por parte de los grupos mas acomodados (esto 
ultimo tambien se dio entre los importadores de petr6leo). Las 
naciones latinoamericanas se vieron alentadas a pedir prestado, 
como se dijo, por la abundancia y baratura del dinero en los mercados 
financieros internacionales. Inclusive muchos segmentos del sector 
privado fueron inducidos a endeudarse, ilusionados con la perspecti-' 
va de una fuente inagotable de dinero a bajo costo, que serviria para 
que cada cual pudiera dar rienda suelta a sus mas descabelladas 
ambiciones. El hecho de que en esa misma epoca se hubiera pasado 
de la aplicaci6n de tasas fijas de interes a tasas flotantes, hizo pensar 
a algunos ingenuos prestatarios que el costo del dinero bajaria 
todavia mas. Pero la realidad se encarg6 de demostrar muy pocos 
aDOS despues que los latinoamericanos habian caido en una verdade
ra trampa, de la cual no salen actualmente. 

Es asi como la deuda global de los paises latinoamericanos, que en 
1970 llegaba a 23 mil millones de d6lares, en 1976 ya se acerca a los 
100 mil millones y en 1981 alcanza la cifra enorme de casi 280 mil 
millones de d6lares: jdoce veces en once aDOS! Noventa por ciento 
del incremento de 255 mil millones en ese lapso se contrat6 con 
instituciones bancarias privadas. Cabe destacar que hasta 1970 la 
banca privada prestaba poco dinero a largo plazo a los paises de 
America Latina: la mayor parte del credito consistia en prestamos 
de corto plazo para financiar operaciones de comercio exterior. La 
parte principal de los prestamos a plazos superiores a un aDO 
provenia de instituciones oficiales: gobiernos y bancos multilatera
les, mundiales y regionales. A finales de los aDOS sesenta y comienzos 
de los setenta las instituciones oficiales eran responsables de mas de 
un tercio de endeudamiento total de las naciones latinoamericanas; 
hacia 1980 esta proporci6n habia bajado a s6lo 12 por ciento, como 
consecuencia del aumento ya seDalado en los prestamos de origen 
comercial privado, pero desde 1983 aquella proporci6n vuelve a 
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subir, a 18-20 por ciento, debido a la fuerte disminuci6n que experi
mentaron los prestamos de la banca, como consecuencia de la crisis 
que estalla en agosto de 1982 cuando Mexico declara la moratoria. 

CUADROI 

AMERICA LATINA: BALANZA DE CUENTA 
CORRIENTE Y FLUJOS NETOS DE CAPITAL 1970-1987 

(Miles de millones de d6lares) 

Afior Balanzade Entrada Pagor netor T ranrjerencia 
cuenta neta de de utilidader de 

corriente capital e intererer recurJOr 
(1) (2) (3) (4) = (2) - (3) 

1970 -3.1 4.2 3.4 1.1
 
1971 -4.4 5.1 3.2 2.0
 
1972 -4.1 7.2 3.3 2.6
 
1973 -3.2 7.9 4.2 3.7
 
1974 -7.5 11.4 5.0 6.4
 
1975 -14.1 14.3 5.6 8.7
 
1976 -11.0 17.9 6.8 11.1
 
1977 -11.9 17.2 8.2 9.0
 
1978 -18.3 26.2 10.2 16.0
 
1979 -19.6 29.1 13.6 15.5
 
1980 -28.1 29.7 18.2 11.5
 
1981 -40.1 37.6 27.2 10.4
 
1982 -40.9 20.4 38.8 -18.4
 
1983 -7.4 3.0 34.4 -31.4
 
1984 -1.0 9.3 36.3 -27.0
 
1985 -3.5 3.3 34.8 -31.5
 
1986 -14.6 8.7 30.5 -21.8
 
1987 -9.1 14.4 30.1 -15.7
 

FUENTE: CEPAL, diversas publicaciones. 

Como puede apreciarse en el cuadro 1, hasta 1980 los ingresos 
netos de capital habian sido mas que suficientes para compensar los 
saldos negativos en la cuenta corriente de la balanza de pagos; estos sal
dos negativos crecen inintercumpidamente a partir de 1974, con 
motivo del aumento de los precios del petr6leo y el acelerado 
endeudamiento que dio lugar a crecientes pagos por servicios de esas 

119 

Administrador
Text Box



PROBLEMAS DEL DESARROLLO 

deudas. Todavia en 1981 el ingreso neto de capitales era elevado, con 
una cifra de 38 mil millones de d6lares, pero en 1982 baj6 a la mitad y 
en 1983 practicamente desapareci6. En aCios siguientes se observa 
un repunte en el ingreso neto de capital, pero sin alcanzar jamas la 
magnitud a que habia lIegado hacia finales de los aCios setenta. Como 
consecuencia de 10 anterior, America Latina se transform6 en una 
regi6n exportadora neta de capital. De acuerdo con estimaciones de 
la CEPAL, s6lo en los ultimos seis aCios la regi6n habria exportado 
mas de 150 mil millones de d6lares a los gobiernos e instituciones 
acreedoras. Para poder hacerlo, no qued6 otra salida que crear un 
fuerte superavit en la cuenta de mercancias: dado que no podian 
aumentarse significativamente las exportaciones, se redujeron con 
celeridad las importaciones de bienes y servicios a partir de 1983 
(cuadro 2). 

CUADRO 2 

AMERICA LATINA: BALANZA COMERCIAL,
 
1970-1987
 

(Miles de millones de d6lares)
 

Aportaciones Importaciones Balanza 
Ano de bienes y de bienes y comercial 

servlClOs servlClOs 

1970 17.0 17.4 -0.4 
1971 17.7 19.2 -1.5 
1972 20.5 21.7 -1.1 
1973 28.9 28.2 -0.8 
1974 43.6 46.0 -2.5 
1975 41.1 49.7 -8.6 
1976 47.3 51.9 -4.6 
1977 55.8 59.8 -4.0 
1978 61.3 69.8 -8.5 
1979 82.0 88.2 -6.2 
1980 107.6 117.8 ·10.1 
1981 116.1 128.7 12.6 
1982 103.2 104.6 -1.3 
1983 102.4 75.3 27.0 
1984 113.9 79.0 34.9 
1985 108.9 77.7 31.2 
1986 94.2 79.8 14.4 
1987 105.9 78.1 27.8 
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Pero la sola contracci6n de las importaciones, pese a su magnitud, 
no alcanzaba para que se pudieran atender adecuada y puntualmente 
los crecientes servicios de la deuda externa (intereses y amortizacio
nes), que consumian entre 30 y 40 mil millones al aCio solamente por 
concepto de intereses. Por tal motivo las naciones deudoras se vieron 
obligadas a renegociar de manera peri6dica sus deudas -pos
poniendo el problema- y a pedir mas dinero prestado para 
cumplir sus compromisos y no caer en moratoria, 10 que sin duda 
acentu6los ya excesivos niveles de endeudamiento. Es asi como, pese 
a exportar capital de manera creciente, la regi6n latinoamericana 
continu6 endeudandose, pasando de los casi 280 mil millones de 
d6lares en 1981 a los 420 mil millones en la actualidad, apenas siete 
aCios mas tarde. Como veremos enseguida, la mayor parte de este 
nuevo incremento de la deuda es de responsabilidad primaria de las 
circunstancias prevalecientes en los mercados financieros interna
cionales, en los cuales las acciones y politicas de los paises latinoame
ricanos tienen un peso nulo 0 muy insignificante. 

Responsabilidad de los acreedores 

El cambio de estructura de la deuda latinoamericana, con un predoI minio cada vez mayor de los prestamos de la banca comercial, hizo 
que los efectos del agudo incremento en las tasas de interes que se 
registr6 a partir de 1978 en los Estados Unidos y que luego se pro
pag6 a otros paises industrializados, repercutiera con mas fuerza 
en America Latina que en otras partes del Tercer Mundo. Como se 
recordara, hasta mediados de los aCios setenta las tasas eran del orden 
del 5-7 por ciento anual; sin embargo, como consecuencia principal
mente del embate especulativo contra el d6lar y la creciente inflaci6n 
que se registr6 en los Estados Unidos, comenzaron a ajustarse hacia 
arriba las tasas de interes. Hacia mediados de 1980 lIegaron a casi 22 
por ciento anual, como resultado de la politica crediticia restrictiva 
aplicada por el Sr. Paul Volcker, Presidente del Consejo de la Reser
va Federal de los Estados Unidos, para poner un freno al agudor fen6meno inflacionario que estaba desquiciando a esa naci6n. Cabe 

l 
.1 seCialar que estas nuevas tasas se aplicaron tanto a los prestamos 

nuevos como a los anteriores, muchos de ellos contratados a tasas 
equivalentes a la cuarta parte de las vigentes a comienzos de los 
ochenta. Posteriormente, durante el segundo mandato de la Admi

FUENTE: CEPAL, diversas publicaciones. nistraci6n Reagan, las tasas comenzaron a bajar, hasta ubicarse en 

120 121 

Administrador
Text Box



---

PROBLEMAS DEL DESARROLLO ,QUIEN DEBE PAGAR? I

1985 en un nivel de alrededor de 12 por ciento. Es s6lo a partir de 
1986 cuando se registra una caida mas pronunciada de las tasas de in
teres, lIegando a comienzos de 1987, a un nivel de 7 por ciento 
anual. Sin embargo esta tendencia se revirti6 en el segundo semestre 
del presente aDO y en \a actualidad (finales de 1988) ya se encuentra 
el Prime Rate en un nivel de 10 por ciento, con posibilidades de que 
siga subiendo en el futuro. 

No hay calculos muy precisos sobre la magnitud del sobrendeuda
miento que para America Latina signific6 haber tenido que pagar 
hasta 15 puntos porcentuales mas por concepto de la tasa basica 
nominal de interes. Estimaciones de Hans Singer y de Mike Faber, 
del Institute for Development Studies de la Universidad de Sussex, 
Inglaterra, hacen lIegar ese monto para todo el Tercer Mundo a unos 
300 mil millones de d6lares en los ultimos 10 aDOS. Si consideramos 
que la deuda latinoamericana representa alrededor del 35 por ciento 
de la deuda total del Tercer Mundo, el exceso de deuda por intereses 
-de acuerdo con esas estimaciones-llegaria a unos 105 mil millo
nes de d6lares en iguallapso. Calculos nuestros, aplicando un meto
do sencilIo, nos permiten estimar una cifra cercana a los 120 mil 
millones de d6lares en 12 aDOS· por este mismo concepto. Este 

• Como punto de referencia tomamos como tasa basica de interes una cifra de 6 por ciento 
anual. Considerando que entre 1977 y 1988 el exceso sobre dicha tasa basica ha fluctuado entre 
1 y 15 por ciento aplicamos conservadoramente un promedio de 4 por ciento como coeficiente 
de exceso a 10 largo de todos estos anos, sobre los saldos anuales de la deuda latinoamericana 
con los bancos comerciales solamente. EI resultado es el siguiente: 

Anor Sa/do de /a deuda de Coeficiente de excefO 
o,igen p,ivado 4 po, dento rob,e raldor 

(mil millones de d6lares) 

1977 95 3.80 
1978 127 5.08 
1979 157 6.28 
1980 198 7.92 
1981 246 9.84 
1982 278 11.12 
1983 293 11.72 
1984 303 12.12 
1985 303 12.12 
1986 310 (est.) 12.40 
1987 320 (est.) 12.80 
1988 320 (est.) 12.80

Total 118.00 

FUENTE: Hasta 1985,CEPAL sobre la base de datos del Banco Mundial,BID yBPI, 1986,1987y 
1988, estimaciones del autor. 

I 

, > 

"exceso" es mucho maS alto si tenemos en cuenta que a partir de la 
crisis de 1982 los bancos comerciales comenzaron a cobrar una 
"sobretasa de riesgo", que inicialmente era de 2 a 3 por ciento. 
Solamente en 1987 esta sobretasadisminuy6 considerablemente, 
hasta algo menos de uno por ciento, como consecuencia de la renego
ciaci6n de Mexico, concluida en marzo de ese aDO, en la que dicho 
pais obtuvo una reducci6n de la sobretasa a 0.8125 por ciento y que 
luego fue aplicada a otras naciones deudoras. En el ultimo informe de 
la UNCTAD, de septiembre de 1988, se presentan estimaciones acerca 
de las reservas acumuladas por la banca comercial por la via de la 
sobretasa, que segun dicha instituci6n alcanzarian la enorme cifra de 
40 mil millones de d6lares. En rigor este dinero es una especie de pri
ma de seguro pagado por los deudores para cubrir el riesgo de 
bancarrota y como tal debe ser usado por la banca privada. 

Tanto el "exceso" de intereses como la sobretasa, que en total nos 
dan una suma de aproximadamente 150-160 mil millones de d6lares 

.,. que se han agregado indebidamente a la deuda de America Latina, 
corresponden a un endeudamiento no solicitado. Representan adi
ciones ala deuda que no provienen de un acuerdo mutuo entre las dos 
partes sino que corresponden exclusivamente a politicas 0 acciones 
de una sola de elIas, los acreedores, y que, por tanto, no pueden 
considerarse como "deuda legitima". 

Pero hay mas. A partir de 1981 empiezan a caer vertiginosamente 
los precios de las materias en los mercados mundiales. Hidrocarbu
ros, metales, minerales no metalicos, granos, lana y muchos otros, 
con distintos ritmos y en fechas diferentes, caen estrepitosamente. 
Ha habido repuntes temporales en algunos casos, como el del cobre 
en la actualidad, pero en la mayoria de ellos la tendencia al deterioro 
de los precios ha continuado. 

El caso del petr6leo es el mas conspicuo, habiendo bajado de 25-28 
d6lares por barril en 1981 a unos 10-12 d6lares en la actualidad. 
Cilculos muy conservadores permiten estimar que la regi6n latino
americana ha dejado de percibir entre 40 y 50 mil millones de d6lares 

ti- por este concepto en los ultimos siete aDOS, suma que ha ido a 
engrosar el tamaDO de su deuda externa. De no haber caido tanto los 
precios de las materias primas la regi6n latinoamericana habria 
podido pagar sus compromisos financieros externos con mayor 
holgura. N6tese que el proceso de deterioro de los precios coincide con 
el periodo en que esos compromisos externos Ilegan a su punto maximo, 
coincidiendo a la vez con la caida de los flujos internacionales de capital. 
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Los deudores pueden argumentar legitimamente que las sumas 
anteriores, que en conjunto representan unos 200 mil millones de 
d61ares, se han anadido al endeudamiento que podriamos llamar 
"propio", por razones totalmente ajenas a su voluntad y, por tanto, 
en rigor, estos paises no tienen por que reconocer. He aqui, pues, el 
primer gran elemento de corresponsabilidad foranea: toca a los 
acreedores -banca y gobiernos- hacerse cargo de esa parte de la 
deuda latinoamericana. No nos corresponde determinar que propor
ci6n de este pago toca a quien dentro de las naciones acreedoras; ni el 
espacio de esta ponencia ni los antecedentes disponibles permiten 
determinar con algun grado de precisi6n el monto de los beneficios 
anteriores recibidos por cada parte involucrada y el monto que ahora 
les corresponde devolver. Eso es materia de un estudio mas profun
do que habra que realizar cuando llegue e1 momento de sentarse ala 
mesa de las negociaciones. Pero permitaseme aventurar algunas 
hip6tesis de distribuci6n de cargas y su justificacion. 

Tomemos en primer lugar ala banca acreedora. Los 150-160 mil 
millones de d61ares (exceso de intereses) que deberan eliminar de '." 
sus libros tendran que considerarse como una perdida que se finan
ciaria de dos fuentes: una, con las reservas ya acumuladas y aquellas 
que deban seguir acumulando en anos sucesivos; segunda, cargando 
parte de estas perdidas al pago de impuestos. La banca no tendria 
necesariamente que eliminar esa perdida de sus libros de una sola 
vez, ya que ello, aun considerando que alrededor de la mitad podria 
descontarse de impuestos, significaria una amenaza seria para la 
estabilidad de la mayoria de los bancos. Podria eliminarse de libros, 
de inmediato, toda aquella fracci6n que ya esta cubierta por reservas 
para perdida. Digamos, unos 50 mil millones de d61ares, 0 sea un 
tercio del total. El resto, 100-110 mil millones, deberia quedar como 
"deuda suspendida", sobre la que los bancos no recibiran intereses de 
parte de los deudores. De esa cifra, unos 70 mil millones seran 
absorbidos por los Estados, en forma de impuestos no pagados. 
Quedarian unos 30-40 mil millones de d61ares que la banca podria ir 
tomando de sus utilidades en el curso de varios anos. Para el conjunto 
de la banca privada acreedora de America Latina, que segun antece
dentes disponibles ha realizado cuantiosas ganancias en el ano 1988, 
no deberia constituir un problema demasiado grande el dividir esa 
perdida en unos cinco 0 seis anos. 

Es posible que las acciones de los bancos bajen de valor, por algun 
, 'I ~ 

tiempo, 10 cual significaria que la perdida sera transferida a los 

accionistas en su mayor parte 0 en su totalidad. En rigor, una fracci6n 
no despreciable de esa perdida deberia ser absorbida por los ejecutivos 
de la banca, que ganaron muchos millones de d61ares en primas 
especiales por las excelentes utilidades que realizaron los bancos en 
sus negocios en America Latina. Es posible tambien que un debilita
miento del valor de las acciones de los bancos los haga a estos una 
presa facil para los gigantes que estan buscando comprar empresas a 
buen precio, cosa que se esta dando en Estados Unidos yEuropa con 
cada vez mayor frecuencia. En tal caso, cambiaria la propiedad del 
banco y su administraci6n; los accionistas probablemente recibirian 
por sus paquetes accionarios un precio algo mas alto, 10 que les 
resarciria de sus perdidas iniciales; los ejecutivos, en cambio, podrian 
perder no s610 sus franquicias sino tambien sus puestos. Si asi 
ocurriere, se daria una especie de "democratizacion" de las perdidas, 
pagando mas quienes mas han ganado en el pasado. De otra parte, la 
economia de las naciones industriales, en su conjunto, no deberia 
tener un problema muy serio para absorber tranquilamente esa 
"perdida". Recordemos a este respecto que los efectos del cracde las 
bolsas de octubre de 1987 -con perdidas estimadas en dos millones 
de millones de d61ares en todo el mundo- se disiparon con una 
rapidez increible. 

Los 70 mil millones de d61ares que, estimamos, seran descontados 
de impuestos, habran de ser pagados por los contribuyentes, ade
mas de los 40-50 mil millones de d61ares que los gobiernos acreedores 
deberan asumir de la deuda latinoamericana por la caida de los 
precios de las materias primas. Aun con todas las dificultades politi
cas que un aumento generalizado de impuestos podria tener en las 
naciones industrializadas, no debemos olvidar que el control de la 
inflacion en estos paises y el mejoramiento en los niveles de vida de 
sus poblaciones ha sido posible en buena proporcion gracias a la 
disminucion de los precios de las materias primas importadas desde 
America Latina y otras regiones del Tercer Mundo. Ademas, esa 
suma de poco mas de 100 mil millones de d61ares es insignificante (1 
por ciento) en comparaci6n con el Producto Bruto de los 7 principa
les paises del mundo (cerca de 10 billones de d61ares en 1986). 

No hace mucho un destacado banquero aleman, argumentando en 
contra de las propuestas de condonaci6n de una parte de las deudas 
de los paises de America Latina, senalaba que la banca no tenia 
porque hacerse cargo del despilfarro de los tercermundistas ni soste
ner un modo de vida ostentoso y artificial financiado por el endeuda
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miento externo. Concuerdo con esta opini6n del banquero aleman 
-que es compartida por muchos otros banqueros y politicos del 
mundo industrializado- ya que las deudas originadas en despilfarro 
y ostentaci6n deben ser asumidas por quienes derrocharon y ostenta
ron (y 10 siguen haciendo) dentro de los propios paises del Tercer 
Mundo. Pero 10 que hemos planteado en los parrafos anteriores 
corresponde a aquella parte de la deuda que no se origin6 en derro
che u ostentaci6n sino en politicas de los propios paises acreedores y 
que benefici6 a banqueros, accionistas y consumidores de tales nacio
nes. A continuaci6n veremos c6mo adjudicar las responsabilidades 
de los propios deudores. 

Responsabilidad de los deudores 

Nos toca ahora examinar que hicieron los paises deudores con el 
dinero que se pidi6 prestado e indagar acerca de porque pidieron 
tanto >en tan poco tiempo. La tarea no es nada tacil ya que las 
estadisticas no registran adecuadamente el destino final de 10 que 
ingresa a los paises, ni como dinero ni como mercandas y hay 
muchas partidas que no se registran del todo. ~Cuanto del remanente 
de 220 mil millones de la deuda (descontada ya la parte atribuible a 
responsabilidad externa) corresponde a importaci6n de bienes sun
tuarios 0 a equipos y materias intermedias para fabricarlos localmen
te? ~Cuanto a armamentos? ~Cuanto capital se fug6 para radicarse 
en el extranjero, sea en cuentas bancarias, en bonos del Tesoro 0 en 
propiedades inmuebles? Estas son algunas de las preguntas que una 
investigaci6n seria sobre las causas, mecanica y objetivos del endeu
damiento externo y del consecuente hipotecamiento a largo plazo de 
las sociedades latinoamericanas, deberia poder responder. Tratare
mos en esta secci6n de examinar someramente algunas de estas 
causales internas. 

Hayen el comportamiento de las sociedades latinoamericanas de
pendientes algunos componentes de muy acentuada irracionalidad, 
que las ha llevado a vivir y desarrollarse de una manera que no es 
compatible ni con sus medios y recursos, ni con las verdaderas 
necesidades de sus grandes mayorias. De una parte, la muy inequita
tiva distribuci6n de la riqueza y los ingresos hace que el excedente 
econ6mico se concentre en relativamente pocas manos, posibilitan
do a sus tenedores exportar capital sin afectar el funcionamiento de 
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sus actividades productivas y/0 financieras dentro de los paises 
latinoamericanos donde se generan esos excedentes. Ademas, tal 
distribuci6n, cuya negatividad se ha incrementado en los ultimos 
ocho aDOS, se refleja en pautas de consumo crecientemente diferen
ciadas, con la minoria mas acomodada demandando bienes y servi
cios cada vez mas sofisticados (que conllevan un elevado componen
te extranjero) y las mayorias empobrecidas que no s6lo estan cada 
vez mas lejos del "mercado", sino que tropiezan con serias dificulta
des para acceder a un minimo de bienestar, en los renglones basicos 
de alimentaci6n, vivienda, salud, educaci6n, vestuario, transporte, 
saneamiento ambiental y otros. 

Estas pautas aberrantes, que se acentuan notablemente en la 
decada de los ochenta como consecuencia del problema de la deuda 
externa y los ajustes estructurales, nos permiten discernir un cuadro 
muy claro de las rakes profundas del endeudamiento acelerado de las 
naciones latinoamericanas durante los aDOS setenta. Veamos prime
ramente 10 que se refiere a fuga de capitales. Segun estimaciones de 
diversas fuentes, que van desde el FMI, hasta el Departamento del 
Tesoro del gobierno de los Estados Unidos, pasando por diversos 
bancos europeos y muchas otras instituciones, han salido de America 
Latina en poco mas de diez aDOS alrededor de 150 a 200 mil millones 
de d6lares de propiedad privada. Esto, aparte de la exportaci6n 
oficial de capital para pagar intereses de la deuda externa que, como 
dijimos, se acerca a los 150 mil millones de d6lares en el periodo 
1983-1988. Una parte de ese capital privado que se fug6es producto 
de un conjunto de operaciones fraudulentas para evadir impuestos, 
ocultar ganancias malhabidas y otras motivaciones por el estilo. Otra 
parte, muy importante por cierto, sali6 "legalmente", en virtud de 
no haber restricciones en muchos paises allibre movimiento de ca
pitales. Cuando se dieron circunstancias en las que hubo una fuerte 
sobrevaluaci6n de la moneda local, como ha ocurrido con alguna 
frecuencia en muchos paises, resultaba mas barato comprar propie
dades en los Estados Unidos que en Mexico, por ejemplo. En perio
dos de incertidumbre econ6mica, 0 ante la inminencia de 
devaluaciones, los poseedores del capital excedentario 10 convierten 
en d6lares u otras monedas duras y 10 envian al exterior para ser 
invertidos en valores muebles e inmuebles 0 simplemente en cuen
tas de dep6sito. 

Los avances tecnol6gicos registrados en el mundo financiero han 
facilitado enormemente el flujo de recursos privados del Tercer 
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Mundo hacia los paises industrializados. Al mismo tiempo,. una 
parte importante de la deuda contraida en los anos setenta en varios 
paises de la region obedecio al endeudamiento privado. Empresas y 
particulares, alentados por la existencia de tipos de cambio fijos por 
largos periodos, asi como por los diferenciales en las tasas de interes 
entre el mercado internacional y los mercados locales, se endeudaron 
masivamente, sea para especular 0 para invertir en actividades 
productivas. Cuando, como en Chile y Mexico, para citar solo dos 
casos conocidos, sobrevino una devaluacion severa y dichas empre
sas 0 individuos no pudieron hacer frente a sus compromisos en 
dolares u otras monedas, los gobiernos se hicieron cargo de tales 
deudas, impidiendo el colapso de las actividades privadas involucra
das. Mientras tanto, esas mismas firmas habian remitido al exterior 
fuertes montas de capital. Se dio entonces la paradoja de que los 
Estados, 0 sea la sociedad en su conjunto, tuvieron que rescatar a las em
presas privadas comprometidas, endeudandose mas y cayendo en 
el proceso ya descrito de las costosas renegociaciones, mientras que 
aquellas ponian a resguardo sus capitales en el exterior. Esos capita
les obviamente devengan intereses y utilidades, que acrecientan el 
capital privado original; al mismo tiempo, los paises latinoamerica
nos deben pagar intereses a las entidades bancarias de los paises 
industrializados, para cubrir las deudas en que incurrieron al hacerse 
cargo de las deudas privadas. 

Sea cual fuere el mecanismo que se uso para extraer capital de 
estas naciones, nos parece irrebatible que es indispensable tratar de res
catar siquiera una parte de ese capital "fugado", a fin de amortizar 
la deuda remanente. Dicho sea de paso, 10 anterior da al traste con las 
viejas teodas de que los paises en vias de desarrollo padecen de una 
cronica falta de capital debido a su baja tasa de ahorro interno y, que 
por tanto, deben obtener prestamos del exterior 0 inversiones 
extranjeras directas, para sostener un ritmo apropiado de creci
miento economico. Cuando se detectan fugas de capital tan elevadas 
como las que han tenido lugar en America Latina, 0 un despilfarro de 
divisas por la viade las importaciones innecesarias, podemos llegar a 
la conclusion de que 10 que falta no es ahorro interno sino mecanis
mos de control para evitar su acumulacion excesiva en pocas manos y 
su escape al exterior. 

Obviamente, no es este el lugar para abordar un examen porme
norizado de esos mecanismos de control. Pero no hay duda de que los 
gobiernos poseen instrumentos que, adecuadamente aplicados, 
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poddan estimular a que esos capitales, al menos en parte, pudieran 
retornar a sus lugares de origen. Por cierto, no estamos pensando en 
10 que los duenos del capital fugado suelen plantear: "la necesidad de 
establecer un clima de confianza", que en buenas palabras no signi
fica otra cosa que retribuir con algun premio a quienes nunca 
debedan haber sacado esos capitales de sus lugares de origen. Mas 
bien, creemos que se debeda implantar algun sistema destinado a 
gravar esos capitales en sus lugares de destino -para 10 cual obvia
mente se requiere de la cooperacion por parte de los gobiernos 
donde esos capitales se han refugiado- y a los que permanezcan en 
sus lugares de origen. Tambien podria pensarse en algun tipo de 
bonos del Estado, denominados en moneda extranjera, a ser adquiri
dos por los propietarios de dichos capitales, que gozarian de un 
interes no superior al que se pacte con la banca acreedora y redimi
bles a un plaza no inferior a 30 anos; tanto el capital como los 
intereses se pagarian en moneda nacional al tipo de cambio vigente. 
Con ello, los tenedores de ese capital podrian regularizar su situacion 
tributaria. Si se cuenta con la cooperacion de los acreedores, bien 
podria pensarse en un retorno de capitales de, por ejemplo, 70 mil 
millones de dolares, que servidan para amortizar de inmediato las 
deudas nacionales. De esta manera el remanente de la deuda exterior 
regional quedaria reducido a unos 150 mil millones de dolares en total. 

El pago de este remanente debeda pactarse de la siguiente 
manera: un plaza de 25 anos, con intereses fijos del 6 por ciento 
anual como maximo y con una clausula de estabilidad de los precios 
de las materias primas principales que exporta America Latina 
durante todo el periodo de pago. De esa forma se evitada que, aun 
con un principal disminuido y con intereses mas bajos, de todas 
maneras los acreedores pudieran seguir extrayendo la misma 0 

parecida cantidad de productos mediante la manipulacion a la baja de 
sus precios en los mercados internacionales. Este es un punto clave, 
ya que en definitiva de 10 que se trata es de evitar una continuacion 
del despojo de toda esa cantidad de recursos naturales de que ha sido 
victima America Latina a traves del mecanismo del pago de la deuda 
externa. 

Si se cumplieran todas estas condiciones y si la region no continUa 
endeudandose (excepto para los prestamos de corto plaza destina
dos a facilitar las operaciones de comercio exterior), la parte que 
seda de responsabilidad propia de las naciones latinoamericanas 
deudoras, dada origen a un servicio anual de 15 mil millones en el 
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primer ano, para terminar en unos 6 mil millones hacia el final del 
periodo de pago. Estas son cifras perfectamente manejables para el 
conjunto de la regi6n, ya que en el comienzo no representadan mas 
del 15 por ciento del valor de las exportaciones (suponiendo que 
estas se mantienen constantes en una cifra de alrededor de 100 mil 
millones de d61ares, a precios constantes). Inclusive si las exporta
ciones bajaran, por razones de diversa indole, la fracci6n destinada al 
pago del servicio de la deuda todavia seda muy inferior a la que se 
registra en la actualidad en la mayoda de los paises. Quedada un 
margen sustancial para importar bienes y servicios necesarios, a la 
vez que la deuda se estada eliminando progresivamente hasta su 
total desaparici6n. 

El elemento de no endeudamiento adicional es clave para la 
resoluci6n del problema y se encuentra ligado al no menos cdtico de 
la transformaci6n de las pautas de consumo y producci6n, que a su 
vez esran estrechamente vinculadas con los patrones de distribuci6n 
del ingreso en estas sociedades. Si se lograse modificar el contenido 
de las politicas de desarrollo que han prevalecido en America Latina 
durante muchas decadas, en favor de la satisfacci6n de las necesida
des basicas de la mayoda de la poblaci6n y no en beneficio casi 
exclusivo de minodas adineradas urbanas y sus seguidores de la clase 
media, nos encontradamos con que la necesidad de America Latina 
de importar tecnologia, equipos 0 insumos desde fuera de la regi6n 
seria mucho menor que en la actualidad. Para dar de comer a todos, 
dotar de vivienda y saneamiento ambientai, transporte adecuado, 
vestuario y otras cosas esenciales, se requiere traer bastante poco de 
fuera de la regi6n. Claro que una transformaci6n de este tipo habra 
de hacerse de manera gradual a fin de no paralizar una serie de 
actividades productivas que dependen de tecnologias, insumos 0 
equipos importados. Pero la asignaci6n de recursos de inversi6n 
habra de irse ajustando a las nuevas politicas y en forma paulatina 
los paises de America Latina iran conquistando una mayor autono
mia externa, aparte de ir corrigiendo las enormes desigualdades 
sociales existentes en la actualidad. 

Al disminuir las necesidades de importaci6n extrarregional, y el 
servicio de la deuda, se reducira tambien el imperativo de exportar 
materias primas, con 10 cual se ayudara a tonificar sus precios en un 
mercado internacional caracterizado por una tendencia ala baja en la 
demanda. Se invertida asi el actual drculo vicioso de tener que 
exportar mas para juntar la cantidad de dinero exigida por los 
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acreedores 0 por los consumidores de articulos suntuarios 0 simple
mente prescindibles, incluyendo a los armamentos en esta ultima 
categoda. De este modo, tambien, los paises de America Latina 
estadan conservando mejor sus recursos no renovables, para que 
puedan servir de base de sustentaci6n a futuras generaciones. 

El paso de una economia volcada hacia la exportaci6n, altamente 
dependiente de la volatilidad de los mercados, asi como dependiente 
financiera y tecnol6gicamente de los paises industrialmente mas 

. avanzados, hacia una economia mas preocupada por atender las 
demandas fundamentales de la poblaci6n, significara tambien un 
avance considerable hacia la conquista de una mayor autonomia 
politica. 

El imperativo de la unidad latinoamericana 

La lucha de los deudores por obtener condiciones que les permitan 
sacudirse definitivamente el problema gigantesco que los oprime, 
podra tener exito en la medida en que se establezca entre los paises 
latinoamericanos una verdadera unidad. El argumento de que "los 
perfiles y modalidades de las deudas de cada pais son tan diferentes 
que no se pueden tratar en bloque", como 10 esgrimen los acreedores, 
e inclusive muchos de los deudores, es falso desde un punto de vista 
politico aunque pueda ser parcialmente correeto desde uno exclusi
vamente tecnico. Pero de 10 que se trata es de llegar a un acuerdo 
"politico" con los acreedores que permita resolver el asunto de la 
deuda de una vez por todas. Todos los deudores enfrentan serios 
problemas comunes: el engrosamiento de sus deudas por obra de 
factores externos, 0 por la fuga de capitales, 0 por la estructura de su 
comercio exterior, entre otros. Estos problemas comunes deberan 
ser tratados en conjunto, por el bloque de acreedores (que ya existe) 
con el bloque de deudores. Las negociaciones colectivas que se 
emprendan podran comprender tantas subcomisiones como se 
quiera para discutir aspectos relativos a las peculiaridades del "perfil 
y modalidades" de la deuda de cada naci6n, con sus respectivos 
acreedores, sean ellos gobiernos, bancos multilaterales 0 bancos 
comerciales de diferentes nacionalidades. Pero las pautas centrales 
de dichas negociaciones, en conformidad a, por ejemplo, los linea
mientos esbozados en esta nota, necesariamente habran de ser 
propuestas y manejadas por el conjunto de los paises latinoamericanos. 
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Hasta ahora, la posicion de los gobiernos latinoamericanos a este 
respecto ha sido mas bien dmida, por temor a las represalias, al 
aislamiento internacional, al corte de los flujos financieros, etcetera. 

Recordemos que ni siquiera Brasil, el pais mas grande y fuerte de 
la region pudo enfrentarse solo a la bien coordinada bateda de los 
acreedores, en su fall ida moratoria de 1987. Sin embargo, creemos 
que es difkil que la comunidad financiera internacional, 0 los gobier
nos acreedores, puedan aplicar sanciones simultaneamente, al con
junto de la America Latina. Por eso mismo, pensamos que los palses 
de America Latina no han sabido utilizar adecuadamente la enorme 
fuerza que les otorga el hecho de ser tan grandes deudores. Para 
poder conseguir condiciones que signifiquen la eliminacion de toda 
la deuda "ilegitima" y la ayuda en la repatriacion de capitales fuga
dos, America Latina debe luchar unida, empujar al unlsono el ariete 
que derribara la incomprension, la arrogancia y el abuso de los 
acreedores. ~Es que alguien piensa que la poHtica del tratamiento 
"caso por caso" que el Sr. Baker defiende tan fervientemente, llevara 
a una solucion definitiva? Nos parece extremadamente ingenua la 
posicion de quienes, entre los deudores, estan de acuerdo con tal 
es trategia. 

Pero la unidad latinoamericana va mas alIa de una simple alianza 
tactica para obtener concesiones de los acreedores. Comprende ade
mas todo 10 concerniente a una mayor complementacion de las 
economlas a fin de ir cortando paulatinamente los lazos de depen
dencia que las atan a los Estados U nidos y otros acreedores. En la 
medida en que se vaya dando mayor importancia a la satisfaccion de 
las necesidades basicas de la poblacion se ira utilizando mejor el 
potencial productivo de la propia region. Es cierto que se necesita 
realizar cuantiosas inversiones en infraestruetura para facilitar e1 
intercambio entre las naciones latinoamericanas, aSI como modificar 
y abatir las trabas administrativas que hacen mas diflcil ese inter
cambio. Pero ella es factible dentro del marco de una transformacion 
profunda de las prioridades del desarrollo. 

Tal vez 10 mas difkil dentro de un proceso de integracion econo
mica sea el abandono por parte de los palses de posiciones naciona
listas 0 "ventajistas" extremas. El fracaso de esquemas como el de la 
ALALe, por ejemplo, se debe a esta vision estrecha del proceso 
integracionista, segun la cual cada uno de los miembros del pacto 
tratan de obtener "ventajas" a costa de los demas socios, sin com
prender que solo el perfeccionamiento del mecanismo comunitario 
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podra otorgarle a cada uno beneficios de caracter mas permanentes. 
El ejemplo de Europa es muy claro. Palses con lenguas distintas, que 
han sido enemigos en por 10 menos dos grandes guerras, con culturas 
diferentes y con grados de desarrollo bastante diferenciados, han 
logrado -en apenas 30 anos y pasando por encima de enormes 
dificultades de orden pnictico y poHtico- llegar a las puertas de una 
integracion completa, que debera culminar en 1992. 

Europa unida se convertira probablemente en la primera potencia 
economica del planeta y tal vez asistamos a un renacimiento de los 
bloques: Europa con Africa como continente subordinado, Asia, con 
Japon, China, India, los 4 Tigres y otras naciones, formando un 
bloque oriental, en el que de alguna manera tambien haran parte 
Australia y Nueva Zelandia. La Union Sovietica y otras naciones 
socialistas de Europa Oriental, formando su propio bloque pero en 
estrecho concierto con la Comunidad Economica de Europa Occiden
tal. Finalmente el hemisferio occidental: Estados Unidos, Canada y 
las naciones de America Latina, unidos geograficamente en un 
bloque "natural". America Latina tiene dos opciones para enfrentar 
este enorme reto geopoHtico: una, continuar como hasta ahora y ser 
succionada por la potencia del Norte "uno por ur.o" 0 "caso por 
caso"; dos, la de asociarse entre Sl constituyendo una mancomunidad 
de naciones que entra en ese arreglo continental en bloque. Ameri
ca Latina desunida sera socio de tercera clase en dicho arreglo; America 
Latina unida, menos dependiente, con sus esquemas propios de 
desarrollo y sin el gravamen de Is: deuda, podra integrarse al resto del 
continente como socio de primera clase. En este sentido la posicion 
de Mexico es clave, ya que esta es la nacion que esra recibiendo la 
mayor embestida por parte de los Estados Unidos para que se una al 
llamado Mercado Comun Norteamericano, y para que sirva como 
ejemplo continental de las posibilidades de exito del modelo neo
liberal basado en la promocion de exportaciones, en la perdida de las 
soberanlas nacionales y en la acentuacion de un proceso interno 
altamente concentrador y excluyente. 

La deuda social 

Dentro de la amplia categoda de "los deudores" tenemos que distin
guir claramente entre: a) aquellos que han obtenido grandes ganan
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cias durante el periodo de la crisis y que han incrementado su 
participacion en la distribucion del producto, b) los que pudieron 
conservar intacta su situacion economica y/0 mantener sus posicio
nes en la escala distributiva y c) los que, en diversos grados, experi
mentaron severos deterioros en su situacion economica y social. 
Estos ultimos comprenden a la mayoria de la poblacion: los estratos 
obreros y de empleados, los campesinos, los trabajadores por cuenta 
propia y la creciente legion de subocupados y de cesantes. 

Las poHticas de ajuste estructural aplicadas durante los afios ochenta, 
como parte del conjunto de medidas destinadas a combatir la infla
cion, disminuir los deficits fiscales, aumentar las exportaciones, 
liberalizar el comercio, abrir las economias a la inversion extranjera, 
aumentar las tarifas de los servicios publicos, eliminar subsidios ala 
produccion y el consumo, abatir los aranceles aduaneros, y, en suma, 
disminuir la participacion del Estado en la vida economica de las 
naciones latinoamericanas -todo ella, dentro de la sacrosanta cru
zada emprendida por el FMI y el gobierno de USA para hacer frente al 
problema de la deuda externa de America Latina- solo tuvo como 
resultado el drastico empeoramiento en las condiciones de vida de 
los sectores mas pobres de la poblacion. 

Los datos disponibles revelan que en la mayoria de los paises el 
desempleo urbano crecio significativamente. En Bolivia, por ejem
plo, de una tasa de 6 por ciento en 1980 se paso a una superior a121 
por ciento en 1987 (recordemos que Bolivia es la nacion que aplico 
un plan de choque de la manera mas ortodoxa); Chile tambien 
muestra indices de desempleo muy elevados: de menos de 4 por 
ciento en 1972 se lIega a 16-18 por ciento a mediados de los afios ochenta 
Junto con un aumento en los niveles de desempleo se registra un 
deterioro creciente en las percepciones salariales. En todos los paises 
sin excepcion la caida del salario minimo urbano fue formidable, 
yendo desde casi 50 por ciento en Mexico a poco menos de 20 por 
ciento en Uruguay. Este deterioro es especialmente marcado a partir 
de 1984, ruando se encuentra en pleno apogeo la aplicacion de los 
planes de ajuste economico. 

Si a 10 anterior anadimos la eliminacion de subsidios a productos y 
servicios basicos, el aumento de las tarifas del sector publico y el 
aumento mas que proporcional de los precios de bienes de consumo 
popular, podremos concluir que la situacion social de la mitad mas 
pobre de la poblacion latinoamericana se ha tornado tragica en estos 
ultimos anos. 
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Los indices de subalimentacion y desnutricion, de morbilidad y 
mortalidad infantil, de subescolaridad, entre otros, muestran incre
mentos alarmantes en casi todas partes. Para los que han podido 
conservar sus empleos la jornada de trabajo, y la percepcion salarial, 
ha disminuido; para los cesantes, el periodo de desocupacion se ha 
prolongado. Grandes masas han tenido que buscar el sustento en 
ocupaciones temporales, mal pagadas, que conforman el llamado 
"sector informal" de la sociedad. 

En suma, pues, esta amplia gama de familias, urbanas y rurales, 
son las que han sobrellevado el peso principal de los ajustes deriva
dos de la deuda externa. No es a ellos, entonces, a quienes hay que 
pasarles la nueva cuenta de la deuda externa. Por el contrario, ellos 
son acreedores del resto de la socieqad, dentro y fuera de America 
Latina, a los que hay que devolverte10 que se les ha quitado en estos 
anos. Esta deuda, que se ha dado e lIamar la "Deuda Social", tiene 
prioridad sobre la otra, pero su re. lucion esta estrechamente ligada 
a la de la Deuda Externa en terminos parecidos a los que aqui se han 
delineado. I 

En sintesis, son los "privil¢giados" del Primer y Tercer Mundos 
quienes deberan pagar las qientas de las dos grandes deudas. 
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