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Resolviendo la Crisis de la
Deuda Soberana

Guatemala
O de marzo 2015




Agenda %ﬁ

Entwicklung braucht Entschuldung

1. Porqué (no) hablar de deuda
guatemalteca?

2. Deficiencias en el presente manejo de la
deuda soberana y sus razones

3. Alternativas en el manejo de la deuda
4. Procesos politicos
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1. Porqué (no) hablar de deuda €D

guatemalteca? erlassjahr.de

Public debt is low when measured in relation to GDP... . but not compared to government revenues.
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1. Porquée (no) hablar de

deuda guatemalteca?

ucuudid

UTUUdrT STTVICTAET
publica@® Deudald Externa@® Deudal Clasificacion{Clasificacion
Deuda/Publi Ingresost externa@@ Exportacion External riesgolor [por
Pais ca/PIB Tendencia [fiscales Tendencia |PIB Tendencia |es Tendencia |/Exportacio [Tendencia [FMI Agencias
ElBalvador 56,8 17,1 S&P®BB-
Honduras 45,1 k.A. 106,2 14,4 bajo S&P:B
S&P:@BB,A
Moodys:
Bal,Fitch:@
Guatemala 24,6 211,3 32 127,8 9,5 BB+
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Paises en crisis rapida erlassjahr.de
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* Ghana, del HIPC darling al IMF suplicante

e Eurozona 2007-2009

Die vergessenen Staatspleiten

Anteil iiberschuldeter Staaten seit 1800 in Prozent”

800 1820 1840 1860 1880 1900 1920 1940 1960 1980 2000

Bankrotte Staaten in Europa seit 1800
Anteil der Krisenjahre in Prozent; in Klammern Zahl der Pleiten”

5(9) 39,) 37,3 323 23,7\ 2 ,3\

Griechenland Russland Ungarn’ Polen Spanien Rumanien
(5 Pleiten) (5) (7) (3) (8) (3)
B B B ® v v
174 15,5 13,0 10,6 6,3 34
Osterreich” Tiirkei Deutschland” Portugal Niederlande Italien
(7 Pleiten) (6) (7) (6) (1 (1)

1) Basis: 66 unabhangige Staaten (ohne aktuelle Krise). 2) Seit 1800 oder seit Unabhdngigkeit des Landes (ohne aktuetle Krise)
3) Mit Osterreich-Ungarn. 4) Mit Deutschem Reich und Vorlduferstaaten. Quelle: C. Reinhart, K. Rogoff / F.A.2.-Grafik Brocker
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negociala deuda? =

Instrumento  Créditos Bonos Bilateral Bilateral Multilateral
AOD Comercial

Foro de Clubde Exchange Club de Club de (-)
Negociacion Londres Offer Paris Paris



Como y dondese CiD
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. e
negocila la deuda?

Instrumento  Créditos  Bonos  Bilae Bilate Bilateral - Bilateral — \y|tj|ateral
ral ral Comerci Comerci
AOD AOD al al No-
miem No- Miembr  Miembr
bro miem o del o del
del bro Club Club
Club del
Club
Foro de Clubde Exchange < () <Pi (o) )
Negociacion Londres Offer Paris



Problemas SistémicosS... erlassjahr.de
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Problema de coherencia

Fa
INC
Fa
Fa

ta de legitimidad de procesos
Iividuales

ta de equidad
ta de entendimiento, cuando comienza

una crisis
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* Incentivo para holdouts

— Participacion en HIPC: 50% de no-PC
publicos; <20% de privados

 Alivio muy poco, muy tarde
— Senegal negocid 14 veces en el Club de Paris

 Socializacion de deuda privada a traves
de salvatajes bancarios

— Zaire 1982, Grecia 2012




Elementos Clave de una €9

: 7 : erlassjahr.de
solucion sostenible

* Inclusion de toda la deuda en un solo
proceso de re-negociacion

» Evitar bloqueo mutuo y fondos buitres

» Imparcialidad en la estimacion de la
necesidad de alivio

» Alcanzar calculos realistas de sostenibilidad de la deuda,
considerando las necesidades esenciales

* Imparcialidad en la toma de decisiones

» Conseguir un balance justo entre los intereses legitimos de
todos los acreedores y las necesidades del financiamiento para
el desarrollo.
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Propuestas para DO
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Reformas Globales ==
Propuesta de Insolvencia Soberana por la
CNUCED en 1986

Sovereign Debt Restructuring Mechanism
(SDRM) de parte del FMI

Fair and Transparent Arbitration Process (FTAP)

Tribunal Internacional de Arbitraje sobre Deuda
Soberana (TIADS)

Sovereign Debt Framework (SDF) del Think
Tank Canadiense CIGI
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Resolucion des los G24 9 de €&
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O C t u b r e d e 2 O 14 Entwicklung bral!:ht Entschuldung

J. LOS aConiecimientos recientes nan puesio ae
relieve la importancia de mecanismos mas eficaces
para resolver las crisis de la deuda soberana. Nos
preocupa el impacto sistémico del fallo judicial en
Estados Unidos en el litigio entre NML Capital, Ltd., y
Argentina, especificamente por la posibilidad de que
incentive en los bonistas que se rehusan a participar
en una reestructuracion de deuda (holdouts) un
comportamiento que socave la arquitectura basica de
los préstamos soberanos y la resoluciéon de deudas
soberanas. Tomamos nota del inicio de las deliberaciones en el marco de la
reciente resolucion de la Asamblea General de las Naciones Unidas para
establecer un mecanismo multilateral eficaz para la reestructuracion de la
deuda soberana, y esperamos con interés la continuacion del dialogo y las
labores al respecto. Tomamos nota también del aval del Directorio Ejecutivo del
FMI a favor de las medidas para reformar las clausulas pari passu y reforzar las
clausulas de accidn colectiva en los bonos soberanos, dados los desafios que los
litigios suponen para la resolucién previsible y ordenada de los procesos de
reestructuracion de la deuda soberana.
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Resolucion de la Asamblea General de la %ﬁ‘?
ONU 9 de Septiembre 2014 Etﬁcﬂn§b§ulch?m[;umug

* Consenso Guatemalteco (miembro de las G77
mas China)

« Debe llegar a una propuesta propia de la ONU
hasta Septiembre 2015
— Primera reunion preparatoria en febrero,
— Secunda y tercera en abril y junio 2015

« En Paralelo: Financiamiento para el Desarrollo:
Addis Abeba Julio 2015

« En Paralelo: Grupo de Trabajo de la CNUCED
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