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Puerto Rico estd empantanado en una seria crisis humanitaria que se estd
agravando debido al peso insostenible de su deuda. En junio de 2016, el
Congreso aprobo la Ley PROMESA (Puerto Rico Oversight, Management, and
Economic Stability Act; o Ley de Supervision, Administracion y Estabilidad
Econdmica), la cual cred la Junta de Control Fiscal para supervisar las finanzas
del estado libre asociado. Pero a fin de ejecutar su tarea con justicia, la Junta
de Control tiene que entender como fue que Puerto Rico llegd a estar tan
endeudado. El ReFund America Project (Proyecto para Refinanciar América)

y el Action Center on Race and the Economy (Centro de Accion de la Raza y
la Economia) han completado una investigacion de un afio de duracion sobre
la deuda de Puerto Rico. Los demds informes de esta misma serie pueden
encontrarse en acrecampaigns.org/puertorico.
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as dos crisis mds agudas por deudas en la historia de los Estados Unidos han ocurrido en

los Ultimos cuatro afios: en Detroit y en Puerto Rico. Lo que estd empezando a ser evidente

es un patrén de conducta mediante el cual los banqueros, los administradores de los fondos

de cobertura y otros inversionistas de Wall Street estdn asediando intencionalmente a las
comunidades en crisis para ofrecer acuerdos usurarios de sus deudas a fin de incrementar sus ganancias;
y cuando estos acuerdos fracasan, los politicos de derecha se aprovechan de esto para socavar la
democracia a nivel local y promulgar penosas medidas de austeridad que protegen a los acreedores,
mientras que a las comunidades las tiran por la borda. La Ley de Supervisién, Administracion y Estabilidad
Econdmica de Puerto Rico (PROMESA), aprobada por el Congreso en junio del 2016, es una guia potencial
de codmo este modelo, generado a nivel municipal en Detroit, puede ser asimismo implementados en otros
estados de la nacién en el futuro.

La gente que desea ver resultados distintos a la visién de Wall Street tienen que organizarse contra este
modelo y exponer tanto los mecanismos financieros que usan los bancos para engatusar a los prestatarios
publicos por todo el pais con téxicos acuerdos de deuda

disefiados para que fracasen; asi como las maniobras politicas
_ cuyo objeto es ceder el control de los gobiernos locales a
juntas de control fiscal y administradores de emergencia
éticamente comprometidos, que han sido preparados para

Si nos aseguramos de que ) .
. poner los intereses de Wall Street por encima de los del
el experimento PROMESA se pueblo. Si nos aseguramos de que el experimento PROMESA

desmorone para quienes han se desmorone para quienes han explotado adrede las
explotado adrede las penurias penurias de Puerto Rico, se podrd impedir que en el futuro
de Puerto Rico, se podrd impedir se realicen otras transacciones similares que intenten asumir

X control del poder politico mediante la deuda.
que en el futuro se realicen otras

. .. En vez de otorgar a juntas de control y administradores —que
transacciones similares que ) L ,
ni son electos ni tienen que rendir cuentas— el poder de

intenten asumir control del poder implementar medidas de austeridad penosas que obliguen

politico mediante la deuda. a las familias trabajadoras (y a las comunidades de color,
en particular) a cargar con los costos de resolver las crisis
econdmica, los legisladores en todos los niveles tienen que
responsabilizar a los depredadores financieros que se han aprovechado y generado ganancias con estas
crisis; y obligarles a pagar para que compongan lo que han destruido.

Eso incluiria:
» Auditar la deuda para determinar la porcion que es ilegal o ilegitima;
» Iniciar accion legal para invalidar toda deuda ilegal;

» Rehusarse a pagar los costos e intereses excesivos de acuerdo
depredadores;

Recobrar las comisiones de prestamistas usurarios;
Rehusarse a recompensar a los capitalistas rapaces con ganancias excesivas;

Rechazar acuerdos de reestructuracion injustos;

v v v VY

Empezando con la premisa que los derechos humanos bdsicos son més
importantes que los derechos de los tenedores de bonos; y

» Abordar las cuestiones estructurales que condujeron a la crisis de la deuda
puertorriquefia, incluyendo confiar ciegamente en los incentivos tributarios a
las corporaciones.
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Los bancos que garantizaron los

Estado Libre Asociado con un nivel
insostenible de deuda que ellos
sabian bien que no iba a poder pagar, ganancias. Los bonos puertorriquefios eran altamente deseables
a fin de realizar mayores ganancias. para los inversionistas por su “triple exencién de impuestos,”

CASTILLO DE NAIPES

Puerto Rico se encuentra atrapada bajo una montafia de deuda que no le es posible pagar, lo que obligd
a que el ex Gobernador Alejandro Garcia Padilla dijese en junio de 2015: “Esta deuda no es pagable ... No
se trata de politica, se trata de matematicas.”” La carga sobre cada individuo en Puerto Rico por la deuda
es de $15,637 per cépita, y es mas de 10 veces mayor que la deuda del estado promedio y casi tres veces
mayor que la deuda mas alta de cualquier otro estado ($5,491).2 Es importante, sin embargo, notar que
Connecticut, el estado con la deuda mas alta per capita, es asimismo el quinto estado mds rico en el pais,
segun los ingresos promedio por hogar.® Puerto Rico, por otra parte, es mas pobre que cualquier estado
de los E.E.U.U.; y, de hecho, los ingresos promedio por hogar de $18,626 son menos de la mitad que en el
estado mds pobre del pais: Mississippi, con $40,593. Esto significa que la carga de pagar la mayor parte
de la deuda per cépita recae en la gente mas pobre del pais.

Pero puede resultar engafioso enmarcar esta situacién tan
sélo como una cuestiéon de malos manejos financieros y

_ endeudamiento irresponsable. Puerto Rico no asumié sumas

récord de deuda por su cuenta. Por cada bono publico que se
generd, habia un grupo de bancos listos y deseosos de avalarlos,
y grupos de inversionistas dispuestos a comprarlos, aunque

bonos de Puerto Rico no solamente conocian bien la situacién financiera de Puerto Rico.
facilitaron esta desmedida necesidad Ellos construyeron a sabiendas un castillo de naipes.

de endeudarse: en muchos casos, Los bancos que garantizaron los bonos de Puerto Rico no

ellos pusieron en sus miras al solamente facilitaron esta desmedida necesidad de endeudarse:

en muchos casos, ellos pusieron en sus miras al Estado Libre
Asociado con un nivel insostenible de deuda que ellos sabian
bien que no iba a poder pagar, a fin de realizar mayores

lo que significa que el interés que eventualmente recibirdn los

tenedores de los bonos estdn exonerados de impuestos locales,
estatales y federales. Ademds, la Constitucion puertorriquefia garantiza que los tenedores de bonos de
las obligaciones general del estado (pero no de las corporaciones publicas), recibirdn pago antes de que
el estado pague cualquier otro gasto. Conforme se deteriora la situacion financiera de Puerto Rico, sus
bonos empiezan a generar tasas de interés mas altas para beneficio de los inversionistas. Las exenciones
tributarias, las altas tasas de interés, y el hecho que las deudas por obligaciones generales tienen el
respaldo integro de fe y crédito del estado, hace que la deuda puertorriquefia tenga gran atraccién entre
los inversionistas. Muchos de los bonos del estado tuvieron excesiva demanda a través de los afios, lo que
significa que los inversionistas querian comprar més bonos de los que habia en existencia.®

La banca de Wall Street vio en esto una gran oportunidad: acogieron la alta demanda de los inversionistas
vendiendo a Puerto Rico instrumentos financieros exdticos y usurarios, tales como bonos de revaloracién
de capital, acuerdos de cobranza de pagos y generacién de nuevos valores, permutas téxicas y valores
de tasas en subastas. Esto permitié que bancos como Santander, Wells Fargo, Goldman Sachs y JPMorgan
Chase hagan mayores acuerdos y cobren mds servicios, mientras que hacian que el portafolio de la deuda
puertorriquefia se hiciese més costoso y riesgoso.
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BONOS DE VALORIZACION DE CAPITALES

Una gran porcién de la deuda de Puerto Rico ni siquiera es producto de la deuda, sino mds bien intereses
impagos de los bonos de valoracién de capitales, que es la versién municipal de un adelanto salarial.
Discutimos anteriormente este tema en amplitud en nuestro informe Préstamos de Adelanto para Puerto
Rico en junio de 2016. Un bono de valorizacién de capitales (BVC) es un bono a largo plazo con interés
compuesto, mediante el cual el prestatario no aporta ninglin pago sobre la figura nominal o los intereses
del préstamo durante los primeros afios y, en algunos casos, hasta la fecha de maduracién del bono. En
consecuencia, el monto nominal va creciendo con los afios porque los intereses sin pagar son sumados
al monto adeudado y se revalora. Debido a este tipo de estructuracion, los prestatarios terminan pagando
tasas triples de interés durante el plazo de maduracién de los bonos. Es de esa manera que un BVC es
como la versién municipal de los adelantos salariales.

Puerto Rico tiene $37,800 millones en BVCs pendientes, pero el valor nominal original de los bonos es de
apenas $4,300 millones. Los $33,500 millones restantes son intereses (jcon una tasa de interés real del
785%!) Es més, debido a la manera en que estos negociados se estructuran, la mayor parte de estas sumas
son intereses que ni siquiera se han realizado. En otras palabras, son intereses futuros sobre estos adelantos.

M4s aln, casi dos tercios de la deuda por BVCs de Puerto Rico ($23,900 millones) le pertenece al Puerto
Rico Sales Tax Financing Corporation, conocida como COFINA, por sus siglas en espafiol: Corporacion del
Fondo de Interés Apremiante. La estructura COFINA fue creada para refinanciar lo que en ese momento se
consideraba la deuda “extra constitucional,” término que nadie ha tratado de definir pero que cuestiona
en si su propia legalidad. Esto significa que, ademas de tener tasas de interés usurarias, la porcién de los
BVCs en poder de COFINA podria ser asimismo ilegal. En total, $36,900 millones del total de la deuda de
Puerto Rico estéd en poder de COFINA y, en consecuencia, son legalmente cuestionables.

Muchos inversionistas que poseen la deuda BVC de Puerto Rico (incluyendo a los fondos de rapifia o
vulture hedge funds), nunca tuvieron esperanzas de que la isla pudiese pagar la deuda. Esto resulta
obvio por el simple hecho de que estos inversionistas pudieron comprar la deuda con un gran descuento
en el mercado secundario, ya que los acreedores previos ya habian contabilizado a éstos como deudas
incobrables. Algunos de los BVCs de Puerto Rico negociados en el mercado secundario se estan tasando
al infimo precio de 5 centavos por cada délar.® Eso significa que los tenedores actuales de bonos estén
esperando cobrar 95 centavos por cada 5 centavos de inversién, jun retorno de inversién del 1,900%!

El 20 de junio de 2016 (cuando publicamos Los préstamos de adelanto de Puerto Rico), los BVCs de
COFINA estaban tasdndose a un promedio 14 centavos por cada ddlar en el mercado secundario. Esto
significa que muchos de los inversionistas que poseen BVCs de Puerto Rico estdn tratando de cosechar
mayores ganancias a expensas del pueblo puertorriquefio. No sélo estdn exigiendo tasas de interés de
tres cifras sobre los préstamos de adelantos, sino que ademas quieren que se les pague la porcién de la
deuda que ya declararon como pérdida.
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NEGOCIADOS DE RECOLECTAR Y LANZAR

“Recolectar y lanzar” es una practica financiera mediante la cual se emiten nuevos bonos para refinanciar
los antiguos, a fin de diferir al futuro los pagos corrientes por la deuda. Se llaman asi porque esto permite
que los funcionarios publicos “recolecten” (cobren) los pagos que se vencen el dia de hoy y se les “lanza”
muchos afios al futuro.* Nuestro andlisis integral sobre los negociados de recolectar y lanzar de Puerto
Rico puede hallarse en nuestro informe de agosto de 2016, Recolectando y lanzando el futuro de Puerto
Rico. Casi la mitad de los $134 mil millones de deuda que el estado puertorriquefio y sus corporaciones
publicas han emitido o revendido desde 2000 ha sido para refinanciar la deuda. Esto representé un costo
para los contribuyentes puertorriquefios, quienes tenian que pagar comisién por el servicio de emitir

los bonos a las firmas financieras y legales cada vez que sus funcionarios publicos ejecutaban un nuevo
negociado de recolectar y lanzar.

Nosotros calculamos que firmas de Wall Street como UBS, Citigroup, Goldman Sachs y Barclays Capital
han cosechado $1,600 millones en comisiones por estos negociados de recolectar y lanz ar desde 2000,
un monto que ha sido adherido a la carga por la deuda pendiente del estado. La mayor parte de estas
comisiones, estimada en $323 millones, fueron destinadas a este tipo de negociados de recolectar y
lanzar, en los cuales UBS fue el principal garante.

Més aun, un significativo nimero de los bonos de refinanciacién fue emitido para poder pagar los intereses
de otras deudas. Esta practica, conocida como interés capitalizado, convierte el interés de la deuda
antigua en la deuda nominal y obliga a los contribuyentes a pagar intereses sobre los intereses. Los $1,600
millones que emitié el estado de Puerto Rico (excluyendo a sus corporaciones publicas) han sido emitidos
o re-vendidos desde la crisis econdmica, fueron para pagar intereses capitalizados.

Si bien hay muchas razones financieras sensatas para refinanciar cualquier deuda, en el mundo de los
préstamos hipotecarios, los modelos de refinanciacién que no benefician al prestatario son conocidos
como “volteando préstamos” y estdn considerados como una forma de préstamos usurarios.** Segun la
Asociacién Nacional de Defensores del Consumidor (NACA), voltear préstamos ocurre cuando:

Un prestamista “voltea” al prestatario para refinanciar el préstamo con el fin de generar
gastos por comisiones pero sin brindar ningun beneficio tangible para el prestatario. Cada
vez que un préstamo se refinancia, el consumidor tiene que pagar estas comisiones. Estas
comisiones pueden ser por miles de ddlares. Esta prdctica puede rdpidamente drenar el
valor del prestatario e incrementar los pagos mensuales, a veces en casos de viviendas que
carecian de deuda anteriormente.”

Muchos de los negociados de ‘recolectar y lanzar’ de Puerto Rico pertenecen a esta categoria. En vez de
ayudar a que Puerto Rico reduzca su endeudamiento a largo plazo, esta deuda fue estructurada de tal
manera que simplemente se posponian los pagos al futuro y, en algunos casos, incrementaban en realidad
el endeudamiento total, en la medida que las comisiones por emitir bonos y los intereses capitalizados se
agregaban al monto nominal alin pendiente.

Por dltimo, los negociados de ‘recolectar y lanzar’ de Puerto Rico generan asimismo cuestiones
constitucionales. La Constitucién de Puerto Rico no permite que el estado gire préstamos por mas de 30
afios. En muchos casos, Puerto Rico usé el método de ‘recolectar y lanzar’ para extender la deuda més alléd
del limite constitucional de 30 afios, refinanciando la deuda repetidas veces a fin de posponer los pagos.
Es probable que esto haya violado la Constitucién puertorriquefia y querria decir que la deuda resultante
es, por ende, anticonstitucional.

* En este informe, usamos los términos “refinanciamiento de la deuda” y recolectar y lanzar” de forma intercambiable
porque en Puerto Rico el refinanciamiento de la deuda se utilizé principalmente para reducir o evitar pagos actuales y para
extender el pago a una fecha en el futuro.

**No debemos de confundir con “viraje de bonos”, lo cual es una préactica diferente.
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DEUDA CON TASA VARIABLE, PERMUTAS
TOXICAS Y VALORES CON TASA DE SUBASTA

Las hipotecas con tasa de interés reajustable (ARMs) tuvieron la responsabilidad clave de la crisis hipotecaria
en los Estados Unidos. Los bancos y los prestamistas de hipotecas convencieron a las familias a usar este tipo
de préstamos con la promesa de bajos intereses al principio, pese a que habia el riesgo de tener altas tasas de
interés y pagos inflados en el futuro. De modo similar, a principios del siglo, los bancos convencieron a Puerto
Rico a refinanciar una gran parte de su deuda usando estructuras de interés variable para aprovechar las mds
bajas tasas de interés en la historia. Mas de la mitad de los bonos refinanciados emitidos o relanzados por el
estado desde 2002 hasta 2008 tenian tasas de interés variable, en comparacién con una tasa promedio del 11%
en los siete afios precedentes (1995-2001). Estos bonos de tasas variable demostraron ser problematicos y los
problemas que suscitaron han quedado explicados en nuestro exhaustivo informe de febrero de 2017, Cuidado
con los Banqueros que Traen Regalos.

_ Al igual que las hipotecas ARMs, siempre existia el riesgo con

los bonos de tasa variable y que las tasas de interés podrian
dispararse en el futuro. Puesto que éste no era un riesgo que

Sin embargo’ los aditivos como la mayoria de prestatarios gubernamentales querian asumir, los
las permutas de tasas de interés bancos generaron productos aditivos para ayudarles a mitigar
gue se supon/’a mitigar/’an el estos y otros riesgos afines. Estos aditivos eran bastante caros.

. A . Dada la opcién entre bonos a tasa fija y bonos a tasa variable,
riesgo, con frecuencia incurrian en

riesgos, y cuando dichos riesgos se prestatarios gubernamentales como Puerto Rico asumiesen
materializaron en las postrimerias deuda con tasas variables, para asi poder venderles estos
de la crisis financiera de 2008, otros aditivos y cobrar millones en comisién. En algunos casos,
terminaron por costarles a los el dmfero que los acreedores se ahorraban con las tasas de

b n de ddl interés variable quedaba cancelada por completo dadas las
contribuyentes millones de dolares altas comisiones que pagaron por los aditivos, como permutas
en intereses y comisiones excesivas: con tasas de interés téxicas y cartas de crédito.
una transferencia directa de valor Sin embargo, los aditivos como las permutas de tasas de

de Puerto Rico a Wall Street. interés que se suponfa mitigarfan el riesgo, con frecuencia
incurrian en riesgos, y cuando dichos riesgos se materializaron

la banca de Wall Street empezé a crear incentivos para que los

en las postrimerias de la crisis financiera de 2008, terminaron
por costarles a los contribuyentes millones de ddlares en intereses y comisiones excesivas: una transferencia
directa de valor de Puerto Rico a Wall Street. El estado y las agencias puertorriquefias se vieron forzadas
a pagar por lo menos $780 millones en multas de cancelacién para salirse de los costosos arreglos de
permutas toxicas. Puerto Rico se vio forzado a emitir nuevos bonos para pagar muchas de estas multas y, en
varios de estos casos, los bancos que avalaron los nuevos bonos eran los mismos a los cuales Puerto Rico
tenia que pagarles la multas por las permutas. Eso significa que esos bancos lograron cobrar las multas de las
permutas y las comisiones como garantes generados por las mismas transacciones.

Mas aln, mucha de la deuda con tasa variable de Puerto Rico fue bajo la forma de valores con tasa de
subasta (ARS), que es un tipo de bono con tasa variable en los que la tasa de interés variable se decide en
subastas ordinarias. El mercado de ARS se congelé en 2008, desencadenando tasas de interés castigadas
sobre la deuda, forzando a que Puerto Rico desembolse $634 millones en deuda pendiente por estos
valores. A fin de descargar la deuda, el gobierno tuvo que bien sea convertir o refinanciar los ARS a
diferentes estructuras de deuda que requerian mas productos aditivos, tales como acuerdos de compra en
espera (standby purchase agreements) y cartas de crédito.

Los garantes que fomentaron este tipo de negociados de deuda con tasas variables para Puerto Rico
—incluyendo empresas como Goldman Sachs, Morgan Stanley, UBS y Lehman Brothers— tergiversaron
el alto riesgo que representaban estos arreglos y que posiblemente violaban la ley federal de valores.
Muchos prestatarios municipales optaron por iniciar accién legal con éxito y recuperaron sus pérdidas.
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ESCANDALO

Dado que una gran porcién de la deuda de Puerto Rico es ilegal, predatoria y, asimismo ilegitima, los
funcionarios publicos deberian tomar medidas para conseguir que parte o toda esa deuda ilegitima sea
invalidada, de manera que se pueda maximizar los fondos que podrian ser destinados a los servicios publicos
para los habitantes. En vez de ello, las acciones de los funcionarios sugieren que estdn mas interesados en
que se les pague a los inversionistas, que en proteger los intereses del pueblo puertorriquefio.

Un misterio singular de la crisis de la deuda de Puerto Rico es que nadie sabe el verdadero monto
adquirido por la isla; y menos claro aun es cudl parte de la deuda es legitima. Por ejemplo, segun el
Informe de Datos Financieros y Operativos de Puerto Rico del 6 de noviembre de 2015, Puerto Rico tenia
una deuda pendiente por $69,900 millones, de los cuales $15,200 millones le pertenecian a COFINA. Sin
embargo, los datos sobre nivel de bonos de Bloomberg que usamos para analizar la deuda puertorriquefia
en nuestros documentos en el Gltimo afio, demuestra que Puerto Rico tiene $36,900 millones de bonos
pendientes de COFINA, més del doble que la suma oficial. Hay inconsistencias similares en otras porciones
de las sumas por deudas en Puerto Rico.

Maés aun, al margen del monto, la deuda de COFINA confunde porque estad considerada como “extra
constitucional” y ninguna corte ha emitido nunca un veredicto sobre su validez.? Y este no es el Unico
problema constitucional suscitado por la deuda puertorriquefia. La Comisién para la Auditoria Integral

del Crédito Publico de Puerto Rico (o Comisién Auditora), publicé un informe preliminar de resumen de la
auditoria en junio de 2016, en el cual identificé varios otros problemas constitucionales que podrian afectar
la validez de una porcidén significativa de la deuda puertorriquefia, incluidos:

» Sies que el uso de instrumentos de deuda por parte del gobierno puertorriquefio para financiar el
déficit financiero viola el requisito constitucional de tener un presupuesto balanceado;

» SiPuerto Rico viol6 su limite constitucional para contraer deuda al gastar mas del 15% de sus ingresos
internos en la deuda; y

» Sieluso de los negociados de recoleccién y emision para extender la deuda mas alla de los 30 afios
viold la prohibicidn constitucional de asumir cualquier deuda por un periodo mayor de 30 afios.®

Todos estos asuntos apuntan a una solucién muy clara: La deuda de Puerto Rico tiene que ser auditada
para determinar el monto de la deuda, y qué porcion de ésta es legal y valida. Para empezar, el gobierno
no puede armar un plan sensato de reestructuracion de la deuda a menos que se sepa el monto total de
ésta. Mas importante aun, Puerto Rico deberia exigir que cualquier deuda ilegitima sea cancelada como
parte de la reestructuracién de la deuda. El pueblo puertorriquefio no tiene porqué padecer recortes a
servicios publicos esenciales para pagar una deuda ilegitima. Sin embargo, el Gobernador Ricardo Rossellé
ha desmantelado, desfinanciado y revocado la Comisién Auditora encargada de conducir una auditoria de
la deuda puertorriquefia.’

El desmantelamiento de la Comisién Auditora no es la Unica medida que el Gobernador Rossellé ha
tomado para poner los intereses de los acreedores por encima de los intereses del pueblo puertorriquefio.
En abril de 2017, su gobierno reafirmé un arreglo para reestructurar la deuda de la Autoridad de Energia
Eléctrica de Puerto Rico (AEE) en términos extremamente generosos para los tenedores de bonos, pero
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que resultardn en un incremento exorbitante de tarifas para los habitantes. A fines de 2015, el gobierno
del entonces Gobernador Alejandro Garcia Padilla supervisé un acuerdo para reestructurar la deuda de la
AEE que permitia que los inversionistas cobraran el 85% del valor nominal de esa deuda, aun si hubiesen
comprado los bonos en el mercado secundario por mucho menos que eso y aun cuando la validez legal
de la deuda estuviese en duda. Esto hubiera permitido que muchos inversionistas cobraran sus ganancias
bajo el plan de reestructuracién de 2015.

Mientras tanto, para garantizar que la AEE tuviese dinero para pagar tan generosos pagos a los tenedores
de bonos, el acuerdo de reestructuraciéon de 2015 incluyé un mecanismo llamado “valorizamiento de tasa,”
que permitia que la AEE elevara automdaticamente las tarifas eléctricas a los usuarios, a fin de pagarles a
los tenedores de bonos. A consecuencia de esto, conforme disminuye el consumo porque la gente esté
abandonando la isla o prefieren que les corten la luz porque no les alcanza para pagar sus cuentas, los
usuarios que se quedan experimentardn aumentos automaticos de tarifas para asegurar de que se les
pueda pagar a los tenedores de bonos.

En vez de rechazar el desastroso acuerdo de re-estructuracion
_ del 2015 para lograr un acuerdo que favoreciera mas a los
consumidores de la AEE, el Gobernador Rossellé lo afirmé en
gran parte en abril del 2017. Afiadiendo unos leves cambios
L a deuda de Puerto Rico tiene que al RSA original, el nuevo acuerdo para la AEE era terrible para
ser quditada para determinar el los residentes y empresas de la isla. Aunque, de acuerdo al
. L plan presupuestario del mismo Rosellé, los puertorriquefios
monto de la deuda, y que porcion no tienen la capacidad de pagar més de un 25% de la deuda
de esta es legal y vdlida. Puerto Rico existente de Puerto Rico, la revisién al RSA recompensaba a
deberia exigir que cualquier deuda los acreedores del ARE con una tasa de pago efectivamente
/'leg/’tima sea cancelada como parte cerca del 90%."A finales de junio, sin embargo, la Junta de
. . Supervisién Financiera rechazé el RSA del 2017 tras un voto de
de la reestructuracion de la deuda.
El pueblo puertorriquefio no tiene
porqué padecer recortes a servicios En junio de 2016, el Congreso aprobd la Ley de Supervision,

publicos esenciales para pagar una Administracién y Estabilidad Econémica de Puerto Rico
deuda ilegitima. (PROMESA, por sus siglas en inglés) para ayudar a que
Puerto Rico lidie con la crisis de su deuda. Entre otras
cosas, PROMESA creé una Junta de Control Fiscal (conocida
localmente como “La Junta”), integrada por siete personas para supervisar las finanzas de la isla. Dos

4-3, dando espacio para un nuevo RSA que sea mas justo y
mas sostenible para Puerto Rico y para los puertorriquefios.

de los siete integrantes de la junta son ex ejecutivos del Banco Santander que tuvieron altos cargos

en el banco cuando éste le vendié a Puerto Rico los acuerdos de deuda usuraria. Ellos ahora estén
encargados de tomar decisiones de si se recortan servicios o ser agresivos con los inversionistas, incluidos
aquellos que invirtieron en bonos que su otrora empleador ayudd a garantizar bajo su tutela. Esto crea
potencialmente un gran conflicto de interés que podria resultar en detrimento del pueblo puertorriquefio.
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COMO SALIRSE CON LA SUYA

Lo que estd pasando en Puerto Rico no ocurre en el vacio. La crisis de la deuda puertorriquefia sigue
de cerca los pasos de la bancarrota de Detroit; y los precedentes tanto de Detroit como de Puerto Rico
podrian terminar por convertirse en un modelo de cémo los funcionarios publicos y Wall Street usarian las
crisis por deudas para socavar la democracia local, imponer duras e impopulares medidas de austeridad
para desplazar a la gente de color de las comunidades en las que han vivido por generaciones. Usar
la deuda para imponer politicas publicas no es nada novedoso. En los paises en desarrollo, el Fondo
Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial han exigido por mucho tiempo que los gobiernos con
presiones financieras impongan recortes penosos a fin de obtener financiamiento. Durante la crisis fiscal
de la Ciudad de Nueva York de los 1970s, los bancos se rehusaron a seguir otorgandole crédito a la ciudad
y luego impusieron duras medidas de austeridad.” Detroit y Puerto Rico son los casos més recientes de lo
que este modelo podria representar para los Estados Unidos.

Tanto Detroit como Puerto Rico enfrentaron problemas estructurales

_ para las cuales carecian de autoridad legal para abordar por si

Tanto en Detroit como en Puerto
Rico, las comunidades locales de con las tendencias de globalizacién y desindustrializacién (causando
color afectadas han sido tildadas la fuga del 60% de su poblacién), la crisis por la deuda que obligd

de holgazanes irresponsables que
viven por encima de sus recursos;

mismos, lo que los hizo irse econémicamente en picada. Mientras
que la crisis econdémica de Detroit fue originalmente ocasionada por
el decaimiento de la industria automotriz de los E.E.U.U. consistente

a la ciudad a declararse en bancarrota en 2013 fue desenlazada
por una serie de medidas adoptadas por el Estado de Michigan
en las postrimerias de la crisis financiera de 2008 para reducir la

y esto ha sido utilizado para porcién de los ingresos que el estado compartia con la ciudad y
justificar el desmantelamiento de la limitar asi su capacidad de elevar impuestos a nivel local. Esa fue

10

democracia local y para arrancar el una clara intervencién politica que precipité a la ciudad a la crisis,
poder de decision de las manos de

como era de esperarse. Gracias a la ola del Tea Party en el 2010,
el Gobernador Rick Snyder fue elegido junto con una mayoria

los residentes locales. republicana en ambas cdmaras de la Legislatura de Michigan, y el

estado se propuso debilitar a la base mayoritariamente demécrata y
afro-americana de la Ciudad de Detroit.

De manera similar, las raices estructurales de la crisis econdmica puertorriquefia pueden trazarse a 1898,
cuando la isla se convirtié en colonia de los E.E.U.U. Desde entonces, la isla se ha visto sujeta a leyes
promulgadas por el gobierno federal de Washington, DC, en cuya eleccién los puertorriquefios no tienen
poder para influir* Por ejemplo, la ley de cabotaje (Jones Act), una ley federal aprobada en 1917, requiere que
todas las importaciones de Puerto Rico lleguen en buques americanos, construidos en los Estados Unidos

y con una tripulaciéon americana, lo que eleva los costos y sofoca la economia local.”® La incapacidad de
Puerto Rico de decidir sus propia politica econémica o acceder a organismos de financiacién como el FMI, ha
permitido que la isla quede vulnerable a los complots predatorios de Wall Street.

Tanto en Detroit como en Puerto Rico, las comunidades locales de color afectadas han sido tildadas de
holgazanes irresponsables que viven por encima de sus recursos; y esto ha sido utilizado para justificar

el desmantelamiento de la democracia local y para arrancar el poder de decisién de las manos de los
residentes locales. En Detroit, el administrador de emergencia impuesto por el gobernador podia ignorar
al concejo municipal y gobernar mediante decretos.” La persona escogida para tal rol, Kevyn Orr, es un
abogado que tenia experiencia previa trabajando con Jones Day, una firma de abogados que representa al
Bank of America y otros bancos de Wall Street que estuvieron involucrados en venderle a Detroit acuerdos
financieros predatorios."”

* Los habitants de Puerto Rico pueden votar en Is primarias presidenciales, pero no en las elecciones generales; y su Unico
representante en el Congreso es un miembro de la Casa de Representantes que no vota.
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En Puerto Rico, el gobierno federal ha nombrado a una junta de control fiscal que manejard Puerto Rico
indefinidamente. Dos de los siete integrantes de la Junta de Control de Puerto Rico son ex ejecutivos

de Santander, uno de los bancos que le vendié acuerdos financieros predatorios a la isla. En ambos
casos, se usurpé el poder de decisidn de los funcionarios electos locales para entregarle las riendas a
administradores de emergencia que ni fueron elegidos ni rinden cuentas a nadie; y a los integrantes de la
junta de control fiscal que tienen vinculos con Wall Street.

En ambas localidades, el régimen de administracién de emergencia fue impuesto para supervisar la
reestructuracion de la deuda: en Detroit utilizando el Capitulo 9 del Cédigo de Bancarrotas de los

E.E.U.U.; y en Puerto Rico, usando el Titulo Il de la ley PROMESA. En ambos casos, los administradores

de emergencia y las juntas de control optaron por proteger los intereses de los acreedores, al instituir
penosas medidas de austeridad que le hubiera resultado dificil imponer a los funcionarios electos dada

la enorme oposicién popular. De la misma manera que la Junta de Control Fiscal de Puerto Rico se ha
rehusado hasta la fecha a cuestionar la validez de cualquier deuda del Estado —a pesar de flagrantes
problemas legales—, el Administrador de Emergencia de Detroit tuvo que ser presionado por un juez
federal de bancarrotas para cuestionar la legalidad de la deuda que subyace a los acuerdos de permutas
toxicas de Detroit.”® En dicho caso, la intervencién del juez le ahorré a la ciudad millones de ddlares que,
de otra manera, hubieran sido transferidos a los bancos por los acuerdos predatorios.” De modo similar, el
juez en el caso de bancarrota de Puerto Rico puede presionar a que la Junta de Control Fiscal cuestione la
legalidad de la deuda.

EL VEREDICTO

Por ultimo, en Detroit se vio que el periodo posterior a la bancarrota estuvo acompafiado por una
tendencia a la gentrificacién (elitizacién), que ha desplazado a enormes franjas de la comunidad afro-
americana que han vivido alli por décadas, para ser reemplazados por gente blanca adinerada.?® Puerto
Rico aparenta estar camino a seguir un rumbo similar, con cantidades de puertorriquefios abandonando

la isla cada dia debido a que las condiciones econémicas les ha hecho imposible permanecer alli, dada

la escasez de buenos empleos, el alto costo de vida y los recortes a los servicios publicos como la
educacion, la salud y los servicios municipales. Mientras tanto, Puerto Rico ha estado ofreciendo incentivos
tributarios para motivar a que los billonarios de los E.E.U.U. se muden a la isla. El gerente de un fondo de
rapifia John Paulson, quien ha comprado mas de mil millones de délares en propiedades, ha dicho incluso
que la isla tiene gran “potencial para convertirse en el Singapur del Caribe”*

Antes de la bancarrota de Detroit en 2013, la bancarrota municipal en los Estados Unidos era percibida
fundamentalmente como una manera para que los gobiernos locales pudiesen aliviar sus deudas bajo
una modalidad que les permitia mantener los servicios publicos a un nivel necesario como para generar
la recuperacién econémica y lograr que la municipalidad pueda recuperarse a la larga. Se creia que la
bancarrota le daba a los funcionarios publicos la influencia necesaria para obligar a los acreedores a
aceptar reducciones a su inversion, de tal manera que la ciudad pudiese seguir su misién de servir a sus
habitantes. Detroit creé un precedente distinto, en el cual se usé la ley de bancarrota federal para eludir las
protecciones constitucionales del estado a las pensiones de los trabajadores municipales y los jubilados y
para que el estado usurpe de las manos de la poblacién de Detroit el control de los recursos municipales
como el Sistema de Agua y Alcantarillado de Detroit y el Parque Belle Isle. El Gobernador Snyder parecia
estar mas interesado en obligar a los trabajadores y a los jubilados a aceptar los recortes, en vez de
hacerlo con los acreedores.

Desde entonces, la bancarrota municipal ha sido usada por funcionarios publicos de otras ciudades del
pais que buscan deshacerse de contratos sindicales y de las pensiones constitucionalmente protegidas,
como parte de un régimen de austeridad. Tal vez la ciudad més reconocida como “la siguiente Detroit” es
Chicago, donde tanto la municipalidad como el distrito escolar estdn bajé una enorme presién econémicay
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tanto una como la otra han visto su crédito degradado a la categoria de basura.?? Ambas estdn consideradas
como candidatas para la bancarrota, a pesar de que la ley estatal de lllinois en realidad no permite que las
municipalidades declaren bancarrota. El Capitulo 9 del Cédigo de Bancarrota de los E.E.U.U. permite que

las municipalidades se declaren en bancarrota pero sdlo con autorizacion de su estado. Al igual que casi

la mitad de los demas estados, lllinois no permite en la actualidad la bancarrota municipal (con la Unica
excepcion de la Agencia de Energia de lllinois, que si puede declararse en bancarrota).?

Al igual que el Gobernador Snyder de Michigan, el Gobernador Bruce Rauner de lllinois —quien, antes de
ser elegido, se hizo millonario manejando una firma privada de valores— estd tratando de imponer politicas
que especificamente exacerbarian las presiones econdmicas tanto de la Municipalidad de Chicago como
de la autoridad de Escuelas Publicas de Chicago (EPC).?* Mientras tanto, él desea cambiar la ley estatal
para permitir la bancarrota municipal, a fin de revocar los contratos y las pensiones sindicales de la
ciudad.? El incluso propuso un panel de emergencia estatal que manejaria la entidad escolar antes de la
declaracién de bancarrota.?® En otras palabras, él esta tratando a aplicar la formula de Detroit en Chicago.

De manera similar, la reestructuracion de la deuda puertorriquefia podria convertirse en el modelo para una
version modificada de la bancarrota a nivel estatal. El Cédigo de Bancarrota de los E.E.U.U. no permite que
los estados ni los territorios como Puerto Rico se declaren en bancarrota. Esa es en parte la razén por la que
el Congreso tuvo que crear el proceso de reestructuracién de la deuda puertorriquefia mediante PROMESA.
El Titulo Ill de esta ley crea un proceso similar a la bancarrota para reestructurar la deuda del estado.

Y de la misma manera que con frecuencia la prensa menciona a Chicago como “la préxima Detroit,”
Illinois es con frecuencia mencionado como “el préximo Puerto Rico.” lllinois ya lleva tres afios sin tener
un presupuesto y tiene una lista de miles de millones de ddlares en pagos atrasados de sus cuentas. El
Gobernador Rauner, un republicano, se ha rehusado a firmar el presupuesto a menos que la Asamblea
General, controlada por los demécratas, apruebe su ley antisindical “Agenda de Cambio,” que durante
los dos Ultimos afios y medio los demdcratas locales se han rehusado a aprobar, creando un callején
presupuestario sin salida. Imposibilitado de conseguir que a nivel estatal se apruebe su Agenda de
Cambio, si el Gobernador Rauner le solicita a este Congreso dominado por republicanos a que apruebe
una ley tipo PROMESA para permitir que los estados con presiones financieras como lllinois reestructuren
la deuda siguiendo el ejemplo puertorriquefio, ello le permitiria conseguir muchas de sus mismas metas
mediante recursos alternativos.
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BREAKING BAD

Si los de la derecha estén esperando de que Puerto Rico se convierta en el préximo modelo para socavar
la democracia, imponer la austeridad y desplazar a las comunidades de color, es en consecuencia urgente
voltear la tortilla y, mas bien, crear un modelo que, en efecto, resista la agenda de austeridad de Wall
Street. Nosotros recomendamos tomar las siguientes medidas para reestructurar la deuda puertorriquefia
de manera que ponga los intereses de las comunidades locales por delante:

AUDITAR LA DEUDA. El gobierno de Puerto Rico y su Junta de Control Fiscal deberian reinstituir y
financiar integralmente la Comisién Auditora, para que ésta pueda ejecutar una auditoria detallada de
toda la deuda de Puerto Rico, para determinar la parte de la deuda que es vélida y la parte que es ilegal o
simplemente ilegitima.

INICIAR ACCION LEGAL PARA INVALIDAR TODA DEUDA ILEGAL. E| pueblo puertorriquefio no
tiene porqué padecer penosos recortes para que se pague toda deuda ilegal. La Junta de Control Fiscal
deberia iniciar accién legal para conseguir que toda deuda ilegal sea cancelada.

REHUSARSE A PAGAR LAS EXCESIVAS COMISIONES E INTERESES DE LOS ACUERDOS
PREDATORIOS. Puerto Rico no tendria porqué pagar un 785% de interés en los préstamos tipo
salariales, ni miles de millones de délares en comisiones ni en los intereses capitalizados mediante la
modalidad de ‘recolectar y lanzar’ Los bancos pusieron a la isla en la mira para ofrecer sus préstamos
predatorios. Estos acuerdos son ilegitimos. La Junta de Control Fiscal deberia rehusarse a pagarlos, en vez
de lo cual deberia priorizar el uso de ese dinero para servicios.

RECLAMAR LAS COMISIONES A LOS PRESTAMISTAS USURARIOS. Los bancos que le
vendieron préstamos usurarios a Puerto Rico deberian ser obligados a reembolsar sus comisiones.

REHUSARSE A RECOMPENSAR A LOS CAPITALISTAS DE RAPINA CON EXCESIVAS
GANANCIAS. En una situacion de crisis como la puertorriquefia, los acreedores que compraron bonos
en el mercado secundario por escasos centavos por cada ddlar, no deberian recibir mas pagos de lo que
pagaron por la deuda. En otras palabras, si un tenedor de bonos compré a 14 centavos por cada délar de la
deuda, la Junta de Control Fiscal deberia rehusarse a pagarles mas de 14 centavos por ddlar.

EMPEZAR POR LA PREMISA DE QUE LOS DERECHOS HUMANOS DEL PUEBLO
PUERTORRIQUENO SON MAS IMPORTANTES QUE LOS DERECHOS DE LOS TENEDORES
DE BONOS. Los puertorriquefios no tienen porqué padecer una crisis humanitaria a fin de pagar los
$33,500 millones en intereses a los tenedores de bonos. No hay ninguna ley que permita que la gente
muera, que es lo que estarian haciendo si es que Puerto Rico tuviese que cerrar hospitales a fin de
cumplir con los pagos de los bonos. La Junta de Control Fiscal debe considerar el impacto humano de sus
acciones en toda decisiéon que tome de ahora en adelante.

ABORDAR LOS PROBLEMAS ESTRUCTURALES QUE PRECIPITARON A QUE PUERTO RICO
SE ENCUENTRA EN ESTA COYUNTURA, PARA QUE PUEDA RECUPERARSE. Sc debe poner a
Puerto Rico rumbo a su recuperacién, lo que beneficiard a los puertorriquefios naturales, mediante politicas
de desarrollo econémico que inviertan en los puertorriquefios, en vez de enviar la tajada principal de las
ganancias fuera de la isla. Por dltimo, esto brindard beneficios a habitantes y acreedores por igual. Sin
embargo, no hay una solucién a largo plazo a la crisis de Puerto Rico sin que hayan derechos democréticos
plenos para los puertorriquefios. La gente que establece las leyes que rigen en Puerto Rico debe rendir
cuentas ante los puertorriquefios en las casillas electorales.

PROMESAS RCTAS

13



Si los inversionistas que ven a Puerto Rico como un laboratorio de ensayo y a la ley PROMESA como un
experimento para determinar lo que la reestructuracién de la deuda representaria para sus fines a nivel
estatal en el resto del pais, PROMESA les servird como una férmula para usar la deuda e imponer regimenes
de austeridad que aplastarian a las comunidades locales con el objeto de recompensar a Wall Street.

No podemos permitir que esto ocurra. Quienes desean crear un futuro sostenible para Puerto Rico deben
presionar para que se aprueben politicas que garanticen que los recursos de la isla se usen para invertir en
el crecimiento econémico del pueblo puertorriquefio, en vez de alimentar las ganancias de los predadores
de Wall Street. Toda acuerdo para la reestructuracion de deudas debe forzar a los acreedores a aceptar
recortes y hacer responsables a los bancos por su rol en crear y fomentar esta crisis. Es importante que

los inversionistas y acreedores de Wall Street resulten los mas afectados que si no hubiera habido la
reestructuracion de la deuda, para que asi no vuelvan a intentar otro experimento tipo PROMESA.

Si los de la derecha estdn esperando de que Puerto Rico se convierta en
el proximo modelo para socavar la democracia, imponer la austeridad y
desplazar a las comunidades de color, es en consecuencia urgente voltear
la tortilla y, mds bien, crear un modelo que, en efecto, resista la agenda de
austeridad de Wall Street.

UNA NOTA SOBRE NUESTRAS CIFRAS

La mayoria de las cifras usadas en este informe son recopiladas de nuestros informes anteriores, los que
pueden hallarse en acrecampaigns.og/puertorico. Para metodologia y fuentes, sirvase acudir a dichos reportes.

SOBRE LOS AUTORES

Saqib Bhatti y Carrie Sloan forman parte del Refund America Project (RAP) del Action Center on Race
and the Economy (ACRE). RAP estudia problemas estructurales en el sistema de financiacion municipal
que les resulta costando miles de millones a los gobiernos locales por todos los Estados Unidos

cada afio, a expensas de los servicios publicos. Bhatti y Sloan investigan el rol de aquellos acuerdos
financieros que contribuyen a los problemas de los presupuestos publicos; y colaboran con expertos en
politicas, lideres comunitarios y funcionarios publicos para crear, abogar e implementar soluciones que
ahorren dinero a los contribuyentes.
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