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RESUMEN

El tratamiento normativo de la deuda soberana se ha caracterizado por la ausencia de
principios oforos comunes universalmente acordados parasunegociacidonyreestructuracion.
Después de la Segunda Guerra Mundial, se agudizé la tendencia en la cual los procedimientos
prevalecientes favorecen a los acreedores en detrimento de los deudores. La segunda mitad
del siglo XX adoleci6 de soluciones improvisadas, combinando ofertas de presién politica
con una expansion de los instrumentos de financiamiento, en particular de la mano del Club
de Paris, el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial. Durante este periodo, el
sistema de gestion de la deuda soberana mostré fragmentacion e inequidad, con graves
consecuencias, principalmente, para los paises en desarrollo. La presente investigacion
propone analizar la evolucion del tratamiento normativo de la deuda soberana en la segunda
mitad del pasado siglo.

Palabras Clave: Deuda soberana, tratamiento normativo, siglo XX.

ABSTRACT

The regulatory approaches to sovereign debt have been typified by the absence of universally
agreed principles or common fora for its negotiation and restructuring. After World War |I,
the prevailing procedures favored creditors to the detriment of debtors; and suffered from
improvised solutions, combining political pressure with financial support instruments from
the Paris Club, the International Monetary Fund and the World Bank. During this period,
the sovereign debt management scheme showed fragmentation and inequity, with serious
consequences, mainly for developing countries. This research intends to study the evolution
of the normative approaches to sovereign debt during the second half of the twentieth century.

Keywords: Sovereign debt, regulatory approach, twentieth century.

INTRODUCCIC

La deuda soberana, también llamada deu-
da gubernamental, deuda publica o deu-
da nacional, es el conjunto de deudas que
mantiene un Estado frente a otros sujetos
internacionales'. Por componentes de su

blicos esenciales, tales como seguridad, jus-
ticia, educacion, salud, empleo, infraestruc-
tura; y la respuesta a situaciones de crisis,
por mencionar algunos de los ambitos mas
evidentes. Es decir, es un instrumento me-
diante el cual los Estados acceden a recur-
sos para financiar proyectos comprendidos
en los planes nacionales de desarrollo, por

estructura se puede clasificar en interna,
adeudada a prestamistas nacionales; y ex-
terna, adeudada a prestamistas extranjeros.
Los prestamistas pueden ser publicos, tanto
multilaterales como bilaterales, o privados.

En su evolucion, la deuda soberana ha te-
nido un impacto directo en la vida de los
Estados, pues resulta fundamental para la
financiacion de proyectos de desarrollo, el
mantenimiento de los llamados servicios pu-
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lo que repercute notablemente en el porvenir
de sus ciudadanos.

Sin embargo, los mecanismos, principios
e instituciones de las finanzas globales ac-
tuales no garantizan un acceso fiable, sos-
tenible y suficiente a liquidez internacional;
menos aun un entorno financiero estable y
equitativo que fomente el crecimiento impul-
sado por la inversion en desarrollo. En mate-
ria de deuda soberana, su tratamiento se ha
caracterizado por la ausencia de principios
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o foros comunes universalmente acordados
para la negociacion? y reestructuracion:.

Puesto que no existe configuracion institu-
cional permanente, unica y de alcance glo-
bal para la acciéon coordinada entre deudo-
res y acreedores, el sistema de gestion de
la deuda soberana se muestra fragmentado,
disperso e inequitativo. Al respecto, todo
analisis riguroso exige cuestionar la organi-
zacion, funcionamiento, instituciones, nor-
mas y practicas de la arquitectura financiera
internacional. Por tanto, resulta sumamente
valioso entender el desarrollo histérico de la
deuda soberana y, teniendo en cuenta la pro-
pia naturaleza de dicha deuda, su tratamien-
to normativo. La presente investigacion se
propone explicar la evolucién del tratamiento
normativo de la deuda soberana en la segun-
da mitad del siglo XX.

DESARROLLO

La deuda soberana.
Antecedentes de su lugar en la
arquitectura financiera
internacional

En su desarrollo historico, la deuda soberana
ha sido utilizada frecuentemente como una
herramienta para ejercer dominacion, en es-
pecial sobre los gobiernos que las contraen
y, por derivacion, las naciones que estos re-
presentan. En el siglo XIX jugé un papel im-
portante para subordinar a los paises perifé-
ricos* mediante la expoliacion de los pueblos
colonizados, por lo que resulté fundamental
en la politica imperialista de las principales
potencias. Los términos onerosos inducian
a los paises a recurrir a nuevos préstamos
para reembolsar los antiguos, en un espiral
de endeudamiento interminable.

Numerosos son los ejemplos. Haiti proclamé
su independencia del yugo francés en 1804;
sin embargo, Paris no abandoné sus preten-
siones y obtuvo una indemnizacién para los
esclavistas. Los acuerdos firmados en 1825
con los nuevos dirigentes haitianos instau-
raron una deuda colosal. Tres afhos mas tar-
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de el pais tenia enormes dificultades para su
pago y tardo un siglo en reembolsar esa car-
ga, haciendo imposible cualquier forma de
desarrollo real (Toussaint, 2016b).

En 1821, el pueblo griego inicié una revolu-
cion contra el Imperio Otomano, y el 15 de
enero de 1822 declaré oficialmente su inde-
pendencia. Sin embargo, no fue hasta el 3 de
febrero de 1830 cuando Grecia fue recono-
cida oficialmente como Estado independien-
te y soberano, con la firma del Protocolo de
Londres. El reconocimiento oficial estuvo
asociado a una deuda que encadenaba Gre-
cia a Inglaterra, Francia y Rusia (Toussaint,
2016a).

Por su parte, la isla de Terranova fue en 1855
el primer dominio auténomo del Imperio bri-
tanico, mucho antes que Canada y Australia,
mas renuncié a su independencia después
de la grave crisis econémica de 1933 para
hacer frente a sus deudas. Terranova fue
incorporada a Canada en 1949. Esta ultima
acepté hacerse cargo del 90% de los com-
promisos soberanos que habia acumulado
la isla (Reinhardt & Rogoff, 2011). La deuda
también fue utilizada para someter Tunez a
Francia en 1881 y Egipto a Inglaterra en 1882
(Toussaint, 2016b).

El fenédmeno del endeudamiento soberano
se reprodujo a gran escala después de la Se-
gunda Guerra Mundial. A partir de los anos
1960 fueron concedidos préstamos masivos
a un numero creciente de gobiernos de pai-
ses de la periferia. Los aliados estratégicos
de las grandes potencias, como el Zaire de
Mobutu® , la Indonesia de Suharto®, el Bra-
sil y la Argentina de las dictaduras militares,
funcionaron como piezas de un nuevo me-
canismo de dominacién sobre naciones que
habian comenzado a adoptar con éxito politi-
cas independientes de sus otrora metropolis
coloniales.

En la década del setenta ocurrieron profun-
dos cambios en las relaciones de produccién
capitalistas a nivel global, lo cual propicié un
periodo de notable crecimiento de la deuda
soberana. Para invertir sus excedentes de
capitales, los paises mas industrializados
habian prestado cuantiosas sumas de euro-

AD HOC 4



ISSN: 3007 - 4592

dolares’ y petroddlares® a intereses muy ba-
jos. En consecuencia, la deuda de los paises
del Tercer Mundo y de Europa del Este, con-
traidas en su inmensa mayoria por deudores
gubernamentales, se multiplicé por doce en-
tre 1968 y 1980 (Colectivo de Autores, 2023).

En este contexto llegaron al poder Margaret
Thatcher en Reino Unido y Ronald Reagan en
Estados Unidos. De conjunto con otros lide-
res politicos en varios paises occidentales,
desarrollaron a nivel mundial un nuevo es-
quema de acumulacion. Las bases de este ul-
timo fueron las politicas neoliberales que de
forma generalizada se aplicaron durante los
afnos ochenta y noventa, tanto en economias
desarrolladas como en paises subdesarro-
llados, poniendo en practica el denominado
Consenso de Washington®.

El llamado decalogo del Consenso estable-
cia varios requisitos necesarios para generar
desarrollo. Algunos de ellos fueron: discipli-
na presupuestaria, reorientacion del gasto
publico, reforma fiscal para ampliar la base
impositiva, liberalizacién financiera, tipo de
cambio competitivo, apertura comercial, libe-
ralizaciéon de la inversion extranjera directa,
privatizaciéon de empresas publicas, desre-
gulacién arancelaria, y garantia de derechos
de propiedad (Bustelo, 2003).

El alza de los tipos de interés implementada
de forma unilateral por el gobierno estadou-
nidense y secundada por numerosos paises,
constituyé un hito en esta etapa. El hecho
ocurrio a inicios de la década de los 80 del
pasado siglo, con el fin declarado de frenar
la inflacion doméstica y la salida masiva de
dolares. Ese aumento obligé a las naciones
endeudadas con instrumentos financieros
denominados en dolares a transferir subi-
tamente enormes sumas a las instituciones
prestamistas privadas y a otros poseedores
de titulos de deudas. Para refinanciar los
compromisos pendientes, los gobiernos de
esos paises tuvieron que enfrentarse a tipos
de interés muy elevados.

Las referencias sobre la necesidad de un
procedimiento para abordar la crisis de deu-
da soberana, en el esquema de una analogia
entre la situacion de insolvencia soberana
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y la quiebra de deudores privados datan, al
menos, de mediados de la década del seten-
ta. Un aporte relevante en esta materia se le
atribuye a Christopher Oeschli, quien en 1981
propuso la adopcion de un procedimiento
destinado a la rehabilitacién financiera de los
deudores soberanos, tomando como mode-
lo el régimen estadounidense aplicable ante
la quiebra de actores privados (Das et al.,
2014). Asi, planted la posibilidad de aplicar
tales principios a nivel internacional.

La propuesta de Oeschli, dado el contexto
politico desfavorable de la época, no tras-
cendié a instancias multilaterales oficiales.
Sin embargo, en el ambito académico nutrié
el argumento de la necesidad de acordar un
mecanismo de alcance global para abordar
las situaciones de impago de la deuda sobe-
rana.

El Club de Paris y las
reestructuraciones de la deuda
soberana. Antecedentes de las
practicas de los acreedores que
pertenecen al Club

El Club de Paris nacié en 1956, afio en el que
Argentina solicité una reunién con sus acree-
dores para evitar caer en default'’. Francia se
ofrecié como anfitrion para llevar a cabo la
negociacién que duré 3 dias, del 14 al 16 de
mayo'' . Desde su conformacion, el Club de
Paris ha permanecido como un arreglo ins-
titucional informal. No obstante, incluso sin
condicion juridica, su labor se rige por una
serie de normas y principios acordados por
los paises miembros, no conciliados con sus
deudores, los cuales determinan el proceso
de toma de decisiones y la celebracion de
acuerdos. Conocidos como “los seis prin-
cipios”, estos son: solidaridad, consenso,
distribucién de informacion, caso por caso,
condicionalidad y comparabilidad del acuer-
do.

Entre 1956 y 1976, el Club de Paris, que agru-
pa a muchos de los principales acreedores
oficiales, llevé a cabo pocas renegociacio-
nes; cuatro paises de América Latina: Ar-
gentina, Brasil, Chile y Peru; cuatro paises
asiaticos: Turquia, Camboya, Pakistan e In-

AD HOG 5



Revista Cientifica Universitaria Ad Hoc

donesia; y cuatro africanos: Zaire, Sierra
Leona, Sudan y Liberia. Sin embargo, desde
la crisis de deuda que comenzé en 1982, las
renegociaciones se volvieron frecuentes y
numerosas (Club de Paris, 2024).

Los paises miembros actuaron como grupo
en las negociaciones con un Estado deudor
y tomaron las decisiones por consenso en-
tre si, compartiendo la misma informacion
y datos, en tratamiento confidencial. Las
decisiones fueron tomadas caso por caso,
analizando la situaciéon de cada pais deudor.
En los acuerdos de renegociacion de deuda
existieron ciertas condiciones, por ejemplo,
un programa previo de reformas con el Fon-
do Monetario Internacional (FMI).

Durante la segunda mitad del siglo XX, este
proceder, si bien tuvo lugar en un marco co-
lectivo, favorecio en extremo al conjunto de
acreedores en detrimento de los deudores.
Los principios de caso a caso y condiciona-
lidad impidieron ademas la capacidad de los
paises prestatarios de articularse de conjun-
to o de negociar principios y términos comu-
nes. La maxima del disefio ha sido garanti-
zar, en ultima instancia, el pago de la deuda
en los mejores términos posibles para los
miembros del grupo.

Vale senalar que el Club de Paris evolucioné
en su mision durante el periodo objeto de es-
tudio. Como tendencia se observé una ma-
yor implicacion del FMI y del Banco Mundial.
El primero incidi6 mas en la autonomia del
Club, utilizandolo en estrategias de mayor
calado a través, por ejemplo, del ya referido
principio de comparabilidad del trato. Con
respecto a los paises mas pobres, se conce-
dieron quitas o condonaciones de deuda de
manera progresiva, aunque timidamente.

El Club pasé asi del enfoque estrictamente
financiero a la narrativa de alivio, al plantear
que, para el caso de paises muy pobres, el
problema no era tanto de liquidez como de
solvencia. De acuerdo con Pérez de Eulate
(2000), el grupo optimizé su estrategia para
la renegociacion de deudas; con el animo
de, por una parte, proporcionar al deudor un
alivio financiero que le permitiera salir de la
fase mas critica y, por otra, garantizar su sos-
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tenibilidad y cobrarlas.

El Club procuré suministrar a los deudores
un alivio financiero suficiente para que los
planes de viabilidad sostenidos por el FMI
fueran implementados. Hasta el 31 de octu-
bre de 1999, el Fondo mantenia acuerdos de
este tipo con 56 Estados soberanos (Pérez
de Eulate, 2000). En la mayoria de estos ca-
sos la financiacion adicional del Fondo no
habia sido suficiente para “cuadrar” el aguje-
ro financiero derivado del déficit de la balan-
za de pagos, por lo cual la intervencion del
Club de Paris, a través del diferimiento'2 de
los vencimientos de la deuda externa, resulté
indispensable en muchos casos. Asi, aunque
en este engranaje el Fondo fue el catalizador
del programa macroeconémico y de la finan-
ciacion para su aplicacién, el grueso de la
sostenibilidad financiera del programa pro-
vino de los Estados acreedores, a través de
la reprogramacion o la cancelacion del cobro
de préstamos.

Los representantes del Club de Paris han
afirmado que no son una agencia de desarro-
llo y, por tanto, no pueden ocuparse de cues-
tiones que no sean la mera renegociacién de
deudas (Colectivo de Autores, 2023). Sin em-
bargo, no se debe perder de vista que en este
participan los representantes oficiales de go-
biernos que han suscrito en foros internacio-
nales multilaterales convenios y tratados in-
ternacionales en los que se comprometen a
contribuir al desarrollo sostenible. Por tanto,
las decisiones sobre gestién de la deuda, ne-
cesariamente, debieran tomarse de acuerdo
con este principio.

Las instituciones de Bretton
Woods en el tratamiento de la
deuda soberana

En las ideas de Joseph Stiglitz, en “El males-
tar en la globalizacién” (2002): “la crisis de
la deuda latinoamericana en los afos ochen-
ta fue provocada por un agudo incremento
de los tipos de interés, como consecuencia
de la politica monetaria restrictiva del presi-
dente de la Reserva Federal estadounidense,
Paul Volcker” (p. 298).
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Con la crisis crecieron las presiones de los
acreedores para el pago del servicio de la
deuda, las cuales promovieron la implemen-
tacion “urgente” de cambios fundamentales
en las politicas econémicas de los paises en-
deudados. Estas debian propiciar cierta in-
dependencia con respecto al control estatal,
apuntando a la asumida ineficiencia del Esta-
do como causa de todos los males, y operar
segun las reglas del mercado, para su inser-
cion plena a nivel internacional.

Este proceso lo protagonizaron, como ejecu-
tores y evaluadores, el FMly el Banco Mundial
(Colectivo de Autores, 2023). En el discurso
de las denominadas instituciones de Bretton
Woods, la liberalizacion era la premisa para
la insercion en el mercado internacional de
bienes, servicios y capital; es decir, la posi-
bilidad de obtener el maximo provecho de la
globalizacion de la economia mundial. Sin
embargo, el anunciado éxito de las reformas
no se logro, y en los paises subdesarrollados
se profundizé la vulnerabilidad ante los vai-
venes del mercado financiero internacional.

El ajuste estructural comprendié dos gran-
des tipos de medidas: las llamadas de esta-
bilizacion macroeconémica y las reformas
estructurales. Dentro de las primeras se in-
cluyeron: la devaluacién de la moneda vy el
aumento de los tipos de interés en el corres-
pondiente pais, tradicionalmente incluidas
en las condicionalidades del FMI. Como parte
del segundo tipo de medidas se implementa-
ron privatizaciones, reformas fiscales, reduc-
cion de los gastos sociales, supresion de los
subsidios a bienes y servicios de base.

Las devaluaciones monetarias tenian como
objetivo declarado volver mas competitivas
las exportaciones de los paises concernidos,
debido al descenso del valor de la moneda
local en relacion a otras monedas, como
forma de aumentar la entrada de las divisas
necesarias para el pago de la deuda. EI FMI
justificaba los tipos de interés elevados con
que atraerian capitales extranjeros impres-
cindibles. En la practica, los capitales atrai-
dos por tipos de interés altos se caracteriza-
ron por ser volatiles, salieron del pais ante
contingencias tales como las perspectivas
de mayor beneficio.
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En cuanto a la deuda, como el valor de la re-
caudacion interna disminuia en moneda local
mientras aumentaba el valor de los présta-
mos recibidos en monedas extranjeras, cre-
cia su monto real. Asi lo describié Francois
Chesnais, de ATTAC Francia® :

Los mercados de titulos de la deuda publi-
ca puestos en marcha por los principales
paises beneficiarios de la mundializacion
financiera y luego impuestos a otros pai-
ses son, segun las propias palabras del
FMI, la piedra angular de la mundializacion
financiera. Traducido a un lenguaje claro,
es exactamente el mecanismo mas sdlido
puesto en marcha por la liberalizacion fi-
nanciera de transferencia de riquezas de
algunas clases y capas sociales y de algu-
nos paises hacia otros (Chesnais, 1998, p.
11).

La crisis de la deuda soberana de los ochen-
ta del pasado siglo confirmé la existencia de
una maquinaria de transferencia de riquezas
en provecho de los poseedores de capitales,
y un pretexto a la aplicacion de las politicas
analizadas. El sentido profundo del ajuste
estructural fue la supresién sistematica de
todas las trabas histéricas y sociales al libre
despliegue del capital, para permitirle prose-
guir su funcionamiento de beneficio inmedia-

to, a expensas del elevado coste humano.

CONCLUSIONES

El lugar de la deuda soberana en la arqui-
tectura financiera internacional ha sido el de
herramienta para la reproduccién del siste-
ma de acumulacion y explotacion capitalista,
entendido en una légica de sistema-mundo.
Asi, ha contribuido a la prosperidad de la
clase politica dominante en los paises desa-
rrollados, en detrimento de la mayoria de los
ciudadanos de los paises en desarrollo.

En su evolucion, el tratamiento normativo de
la deuda soberana ha atravesado un mismo
desafio: la (re)negociacion en ausencia de
una autoridad universal multilateral institui-
da. Durante la segunda mitad del siglo XX,
los procedimientos prevalecientes favore-
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cieron exclusivamente a los acreedores;
adolecieron de combinar ofertas de canje y
presion politica con una expansiéon de los
instrumentos de financiamiento, de la mano
del FMI y el Banco Mundial. Las renegocia-
ciones de deuda continuamente provocaron
danos a la estabilidad econémica y social de
los paises deudores, con efectos muy graves
en los sectores menos présperos y mas vul-
nerables de la poblacion.

La inexistencia de un marco especifico acor-
dado para la negociaciéon de la deuda sobe-
rana redujo las posibilidades de encontrar
soluciones eficientes y sustentables a los
sucesivos episodios de defaults. Tal caren-
cia institucional del sistema financiero inter-
nacional contemporaneo no paralizé las ope-
raciones del periodo posterior a la Segunda
Guerra Mundial, pero sin dudas afecté a los
Estados en crisis. Estos vieron limitado su
acceso al financiamiento internacional, con-
dicionados a disenar y ejecutar politicas in-
cluso contrarias al bienestar de sus ciudada-
nos.

Teniendo en cuenta el desarrollo normativo
de la deuda soberana en la segunda mitad
del siglo XX, la actual necesidad de un meca-
nismo multilateral para la solucién ordenada,
justa, transparente y durable de las crisis de
deuda soberana ya se mostraba evidente al
cierre del milenio.
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NOTAS

. Los sujetos internacionales son aquellos

capaces de responsabilizarse por las in-
fracciones de la norma internacional es-
tablecida por el Derecho Internacional:
los Estados, las organizaciones interna-
cionales, la comunidad beligerante, las
naciones, los movimientos de liberacion
nacional, el individuo, y los casos espe-
ciales como el de la Santa Sede y la Or-
den de Malta.

. En materia de deuda soberana, se entien-

de por negociacién el proceso en el cual
el Estado deudor y sus acreedores acuer-
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7.

dan los términos del préstamo mediante
conversaciones entre las partes. Se pue-
de tratar del acuerdo inicial del que re-
sulta contraida la deuda, o de acuerdos
sucesivos que pretendan algun cambio
en los términos que habian sido inicial-
mente acordados.

Como resultado de la renegociacion de
la deuda soberana, la reestructuracion es
un nuevo acuerdo entre Estado deudor y
acreedores determinado por un cambio
en los términos de la deuda contraida. En
general, se distinguen dos posibles vias
de reestructuraciéon de la deuda sobera-
na: la reprogramacion de la deuday la re-
duccién de la deuda.

Los términos “paises de la periferia” y
“paises periféricos” surgen del método
de analisis marxista, al poner en eviden-
cia los fendbmenos internos de domina-
cion de un Sistema Capitalista Mundial
liderado por los paises mas industrializa-
dos, que llevan a cabo politicas imperia-
listas.

Mobutu Sese Seko, entonces joven militar
por el que la Agencia Central de Inteligen-
cia de Estados Unidos (CIA), aposto en
la década de los sesenta para aniquilar a
los lideres nacionalistas o prosoviéticos
congolenos, conté con el incondicional
respaldo militar y financiero exterior para
la neutralizacion de los movimientos in-
dependentistas en la region africana.

En 1966, Suharto obligé al entonces pre-
sidente Soekarno a transferirle sus pode-
res. Posteriormente, el gobierno de Esta-
dos Unidos abrié una linea de crédito a
Indonesia, cuya deuda soberana exploté
durante la dictadura, pasando de 3.000
millones de délares a la llegada al poder
de Suharto, hasta alcanzar 67.000 millo-
nes de dolares en 1998. Para mas infor-
macioén al respecto, conviene consultar el
articulo “Suharto, un dictador sanguina-
rio y corrupto”, de la autoria del Comité
para la abolicion de las deudas ilegitimas
(2008).

Los euroddlares son depdsitos denomi-
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nados en ddlares estadounidenses, que
se mantienen en bancos fuera de Esta-
dos Unidos y por tanto no estan bajo ju-
risdiccion de la Reserva Federal. En ellos
no existe relacion alguna con el euro. El
término fue acunado para los délares que
se encontraban en los bancos europeos,
pero se amplié después a su definicién
actual.

El petroddlar es la unidad monetaria, va-
lorada en dodlares estadounidenses, usa-
da para cuantificar las divisas obtenidas
por exportacion de petréleo.

El economista John Williamson, en su
obra What Washington Means by Policy
Reform? (1990) instituyé el Washington
Consensus para referirse a la gama de
estrategias de crecimiento y desarrollo
promovidas por las instituciones de Bret-
ton Woods, con el apoyo de Estados Uni-
dos, desde la década de los ochenta.

10.Default se refiere a la situacion financie-

11.

ra en la que un Estado deudor no puede
hacer frente a los pagos derivados de la
deuda contraida en los términos estable-
cidos en el acuerdo de préstamo, cesan-
do estos.

El Club tiene 22 miembros permanentes:
Australia, Austria, Bélgica, Brasil, Cana-
da, Dinamarca, Finlandia, Francia, Ale-
mania, Irlanda, Israel, ltalia, Japén, Repu-
blica de Corea, Holanda, Noruega, Rusia,
Espaina, Suecia, Suiza, Reino Unido y
Estados Unidos. De ellos, el 68% perte-
nece a Europa (15 paises), el 9% a Asia y
América del Norte (2 paises cada region);
América del Sur, Oceania y Medio Oriente
representan el 4,5% (1 pais) (Club de Pa-
ris, 2024).

12.El diferimiento es una pausa temporal

que implica un aplazamiento.

13. ATTAC Francia es la Asociacion por una

Tasa sobre las Transacciones especulati-
vas y por la Ayuda a los Ciudadanos.
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