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En el 2021 se conmemora el quinto aniversario de la Ley para la Supervision, Administracion
y Estabilidad Econémica de Puerto Rico (PROMESA), que cred el marco legal para la
reestructuracion de la deuda de $74 mil millones de Puerto Rico y que instaurd la Junta de
Supervisién y Administracion Financiera para Puerto Rico, mejor conocida como la Junta

de Control Fiscal o la Junta.!' A pesar de que el Congreso aprobé PROMESA para brindarle
a Puerto Rico el alivio que tanto necesitaba en medio de una crisis aplastante de deuda, la
Junta ha usado su poder para imponer medidas devastadoras de austeridad y para
negociar planes de reestructuracion de la deuda insostenibles que enriquecen a Wall
Street a costa de los puertorriqueios. Ambos acercamientos entorpecen el desarrollo

y el crecimiento econdmico de Puerto Rico y hacen que sea muy posible que la deuda de
Puerto Rico pronto vuelva a ser insostenible. La Junta, que no ha sido electa por nadie ni le
rinde cuentas a nadie, ha fracasado a la hora de cumplir con los mandatos fundamentales de
PROMESA de representar los intereses de Puerto Rico en el proceso de la reestructuracién
de la deuda y de ayudar a Puerto Rico a lograr presupuestos balanceados y volver a tener
acceso al mercado de capital.

'-‘

Desde el 2006, el pueblo de Puerto Rico ha sufrido una recesién econdmica continua. En
afos recientes la isla ha soportado el embate de una serie de desastres naturales y, mas
recientemente, la pandemia del COVID-19. A lo largo de esta secuencia devastadora

de desastres naturales y de salud publica la Junta sigue insistiendo en planes fiscales que:
1) imponen recortes austeros dafinos, 2) aseguran pagos robustos a los bonistas y a las
firmas de Wall Street y 3) se aprovechan de los fondos federales de alivio de desastres para
asegurar mayores ganancias a los bonistas de Wall Street.

Bajo el control de la Junta, las comunidades puertorriquenas estan lidiando con servicios
publicos diezmados, recursos limitados para reconstruir sus hogares y negocios, y una
economia fragil que no puede sostenerlas.? Durante su vigencia, la Junta ha privatizado la
red publica de distribucidn de energia y les ha impuesto altas tarifarias a los clientes de

los servicios basicos; ha debilitado las protecciones laborales de la clase trabajadora; ha
impuesto recortes masivos en los fondos para la educacién y cerrado 250 escuelas; ha
propuesto reducir las pensiones de los trabajadores del sector publico por un 8.5%; ha
hecho recortes significativos al cuidado de la salud y al programa estatal de Medicaid; y ha
reducido la elegibilidad para los vitales programas de asistencia nutricional® Estas medidas
de austeridad se les imponen a las comunidades que ya se enfrentan a una precariedad
econdmica gigantesca. Mas del 43% de la isla vive bajo los niveles de pobreza, una tercera
parte de los residentes de la isla sufren de inseguridad alimentaria y la tasa de desempleo es
constantemente cercana al doble de la de los Estados Unidos.*

Mientras la Junta inflige recortes abrumadores a los servicios de los habitantes de Puerto
Rico, también lidera un proceso de reestructuracion de la deuda que se proyecta que costara



$1.6 mil millones hasta el 2026. Esta cantidad la asumen los propios puertorriquefios con
sus contribuciones.® Como si fuera poco, pareceria que varios miembros de la Junta tienen
conflictos de interés considerables, lo que levanta dudas sobre si los miembros de la Junta
realmente actdan con los mejores intereses de Puerto Rico como norte.® En efecto, el
sentimiento general entre los habitantes de la isla y la didspora es que la Junta representa
una manifestacién extrema e innegable de la relacién colonial entre los Estados Unidos y
Puerto Rico/

En los anos previos a que PROMESA se convirtiera en ley, las acciones depredadoras de
Wall Street eran un factor importante en la profundizacién de la deuda de Puerto Rico.® Los
bancos que suscribieron los bonos de Puerto Rico no solo facilitaron su derroche prestatario;
en muchos casos se enfocaban en la isla a pesar de los niveles insostenibles de deuda

que sabian que no podria pagar, con el fin de poder incrementar sus ganancias. Puerto

Rico estuvo sujeto a una gama de instrumentos financieros depredadores de Wall Street,
incluyendo bonos de apreciacién de capital y permutas (swaps) tdxicas.® Esto permitié que
los bancos como Santander, Wells Fargo, Goldman Sachs y JPMorgan Chase establecieran
mas acuerdos y recolectaran mas dinero a la vez que hacian que el portafolio de la deuda

de Puerto Rico se volviera significativamente mas riesgoso y costoso.® De hecho, una

gran parte de la deuda de Puerto Rico no es ni siquiera deuda; son intereses por pagar de
los bonos de apreciacion de capital, la versidon municipal de un préstamo de dia de pago.”
Ademés, es posible que unos impresionantes $6 mil millones de la deuda de obligacién
general de Puerto Rico se emitieron ilegalmente porque violaban el limite constitucional de la
deuda de Puerto Rico.”

PROMESA no solo le da poder a la
junta no elegida para desarrollar

el presupuesto de Puerto Rico, sino
gue les da la dltima palabra.

Mientras la Junta impulsa En 2019, Puerto Rico sufrié el Actualmente, los incentivos Ahora, la Junta ha propuesto un
medidas de austeridad, esta mayor recorte presupuestario fiscales de la isla comprenden plan fiscal que recorta un tercio
liderando un proceso de anual en los Estados Unidos aproximadamente dos tercios del presupuesto del Gobierno de
reestructuracion de la deuda  dentro de los Gltimos 40 afos. (67,7%) del gasto del fondo Puerto Rico durante un periodo
que se proyecta que costara general de Puerto Rico. de seis afios.

a los contribuyentes de PR
$1.6 mil millones.

En vez de controlar la especulacion de Wall Street, la Junta por la que nadie votd ha
controlado un proceso lento y oneroso de reestructuracién de la deuda mediante una manada
de consultores y cabilderos a los que les pagan un dineral. En algunos casos, sus planes

de reestructuracién proponen brindarles a los acreedores de los fondos de cobertura cerca
de la cantidad total de su inversidon a pesar de que compraron los bonos con descuentos
extraordinarios,” a la vez que procuran recortar el 80% de los pagos debidos a las pequenas
empresas locales, a los trabajadores del sector publico y a las personas que ganaron

disputas de derechos civiles contra el gobierno.” Estos acuerdos son una bendicién para los
especuladores de Wall Street, pero no logran la estabilidad fiscal y econémica de la isla.”
Los planes de la Junta para la reestructuracién de la deuda son insostenibles, e incluso,



segun los propios estimados de la Junta, causarian déficits en una fecha tan cercana como
el 2036.” Este informe ofrece un vistazo integral a los fracasos de PROMESA y se estructura
en seis partes.

La primera parte se adentra en las causas fundamentales de la crisis de la deuda de
Puerto Rico. Traza sus origenes a la historia del estatus colonial de la isla y su actualidad,
y a las préacticas depredadoras de Wall Street.

La parte dos sirve de introduccién a PROMESA e incluye los principales mandatos del
proyecto de ley y cdmo se cred la costosa y conflictiva Junta de Supervisiéon y Administracién
Financiera para Puerto Rico.

La tercera parte discute las medidas severas de austeridad que la Junta impone en
Puerto Rico y los efectos daninos a los que se enfrentan las comunidades locales.

La parte cuatro pone la mira sobre el proceso de reestructuracion de la deuda, que ha
asegurado ganancias significativas para los especuladores de Wall Street a expensas de las
comunidades locales y de la estabilidad fiscal y salud econdmica a largo plazo.

La quinta parte trae a la luz a cémo PROMESA es una admonicién para otras
municipalidades y estados de los Estados Unidos que estan en dificultades financieras y
hace unas comparaciones importantes con Detroit, en donde los lideres que nadie eligié
reorganizaron radicalmente las finanzas locales.

Finalmente, y a raiz de los hallazgos que se exponen en este informe,

la parte seis delinea una serie de soluciones politicas que los politicos deben
procurar para lograr una recuperacion econémica y fiscal que sea sostenible y amplia
para Puerto Rico.



Recomendamos:

Nuestras recomendaciones incluyen una gama de soluciones para traer una recuperacion fiscal y econdmica
sostenible y de base amplia a Puerto Rico. En la sexta parte de este informe se pueden encontrar mas

detalles sobre las recomendaciones que se describen aqui.
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PARTE I

Las causas fundamentales de la
crisis de la deuda

- Como el estatus colonial de Puerto Rico
permitio la intervencién de los Estados Unidos
en los asuntos econémicos y politicos

» Problemas financieros antes de la crisis de
la deuda

« El gobierno aumenta los préstamos para
cumplir con los gastos

- El papel de Wall Street en la profundizacion
de la deuda

Las causas fundamentales
de la crisis de la deuda:

el estatus colonial de
Puerto Rico en la historia 'y
el presente

Las raices estructurales de la crisis econémica actual de Puerto Rico
se pueden trazar hasta el 1898, cuando los Estados Unidos invadieron
el archipiélago durante la Guerra Hispanoestadounidense. Desde
entonces, Puerto Rico ha sido una colonia sujeta a las leyes impuestas
por el gobierno federal de los Estados Unidos, cuyos funcionarios no
estan casi de ninguna manera sujetos a la eleccion por parte de los
puertorriquefos.'




Nombra como cuatro “"experimentos” en la gobernanza colonial
por los Estados Unidos.

Puerto Rico se ha enfrentado a lo que el académico
legalista puertorriquefio y juez Juan R. Torruella
nombra como cuatro “experimentos” en la
gobernanza colonial por los Estados Unidos.™

El primero surgié con la Ley Foraker de 1900,

gue instaurd un gobierno colonial principalmente

designado por el presidente de los Estados Unidos,

sometié a Puerto Rico a leyes estadounidenses

a menos de que el Congreso estimara que no

fuese recomendable, Yy le brind6 a Puerto Rico un "La Plaza, Yauco, Puerto Rico', placa fotografica, 1900, Cortesia de la Biblioteca del Congreso.
observador sin derecho al voto en la Camara de

Representantes de los Estados Unidos.?° Esta ley también impididé que Puerto Rico impusiera aranceles sobre el
comercio, lo que logré de forma efectiva el desmantelamiento de una fuente principal de ingresos para Puerto
Rico que anteriormente representaba sobre el 88% de los ingresos gubernamentales.?

El segundo experimento fue la Ley Jones-Shafroth, una ley federal que se aprobd en 1917, A pesar de que esta
ley les otorgé la ciudadania estadounidense a los puertorriquenos y permitié un senado electo por el voto
popular en la rama legislativa de Puerto Rico, el gobierno de los Estados Unidos retuvo el poder de designar el
gobernador, los jueces del Tribunal Supremo y otros puestos clave.?2 Importantemente, la ley también dispuso
para que los bonos gubernamentales de Puerto Rico estuvieran exentos de impuestos federales, estatales y
locales. Esto reestructurd dramaticamente el sistema publico financiero y la estructura tributaria para beneficiar
a los inversores en los bonos municipales.?®

» Poco después, la Ley de la Marina Mercante de 1920 (que se conoce popularmente como la Ley Jones)
requeriria que todas las importaciones entre Puerto Rico y los Estados Unidos llegaran en barcos
estadounidenses construidos en los Estados Unidos y con una tripulacién estadounidense. Esto aumentd
el costo de vida para la gente de la isla e hizo que los bienes necesarios se volvieran increiblemente caros.?

- La Ley de Ingresos de 1921 implementé exenciones contributivas generosas disefadas para atraer
negocios a la isla.?®

El tercer experimento de gobierno colonial llegd en el 1947 cuando el Congreso de los Estados Unidos les
brindé a los puertorriquefos el poder de elegir su propio gobernador. En 1952 el territorio pasé a llamarse
"Estado Libre Asociado de Puerto Rico'?® Aunque los Estados Unidos aprobé —luego de eliminar disposiciones
significativas de derechos laborales y civiles— una constitucion puertorriquena redactada mediante una
convenciodn constitucional local, y le brindé autoridad a Puerto Rico sobre los “asuntos internos’, la isla seguia
sujeta a la Clausula Territorial de la Constitucion de los Estados Unidos, que al final le brindaba al Congreso el
“poder de disponer y hacer todas las Reglas y Regulaciones necesarias’?

El cuarto y mas reciente experimento en gobernanza colonial llegé en el 2016 cuando el Congreso implementd
PROMESA, instauré una Junta de Supervisién y Administracion Financiera para Puerto Rico que nadie eligid y
gue tiene un poder enorme sobre las finanzas y operaciones de la isla, imitando en gran parte las estrategias
histéricas del gobierno de los Estados Unidos para ejercer control financiero y gubernamental sobre la isla.?®
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Como el estatus colonial de Puerto Rico
permitio la intervencion de los Estados
Unidos en los asuntos economicos y politicos

Muchos factores contribuyeron al declive econémico acelerado de Puerto Rico en los

afios 2000 y todos se empeoraban por el estatus politico de Puerto Rico. A raiz de ser una
colonia estadounidense, el gobierno de Puerto Rico tenia un poder limitado para darle
forma o enfrentarse a las politicas decididas por el gobierno de los Estados Unidos o que
se negociaran en tratados internacionales. El destino econémico de Puerto Rico se formd
por varias leyes, incentivos contributivos y la prevalencia creciente de la manufactura
estadounidense (en particular, el sector farmacéutico) sobre su economia.?® Es importante
recalcar que el plan de desarrollo econémico conocido como la Operacién Manos a la Obra
procuro atraer a las manufactureras estadounidenses a la isla con exenciones contributivas
y con obreros mal pagados. Una parte clave de este plan involucrd la Ley de Incentivos
Industriales de 1947, que elimind el impuesto corporativo puertorriqueno.® La economia
resultante dependia grandemente de las companias multinacionales de los Estados Unidos,
que luego demostrarian promover la precariedad.

Los principales tipos de la deuda publica de Puerto Rico

Los bonos de obligacion general (OG), La deuda de las corporaciones publicas

y deuda adicional que se paga mediante el de Puerto Rico, lo que incluye a la Autoridad
Departamento de Hacienda de Puerto Rico; de Energia Eléctrica (AEE), y

La deuda garantizada por los impuestos La deuda emitida por municipios y otras
de ventas, conocida como los bonos entidades mas pequenas. *

COFINA, asf como otras deudas
garantizadas por los recaudos;




En esta etapa, y a lo largo de la historia de Puerto Rico, el gobierno de los Estados Unidos
intervino en el &mbito politico de la isla para reforzar el orden colonial. La Ley 53, conocida
popularmente como la Ley de la Mordaza, se implementd en el 1948 para criminalizar
cualquier apoyo publico de la independencia de Puerto Rico. Esto trajo consigo instancias
bien documentadas de lideres independentistas y obreros —asi como revueltas— que fueron
reprimidas de forma deliberada por las fuerzas de seguridad apoyadas por los Estados
Unidos y por los programas de contrainteligencia del FBI.3? Esta intervencion extranjera a
menudo ponia en la mira especificamente a los activistas politicos que se entendia que eran
una amenaza al estatu quo politico y econdmico. Estos esfuerzos para desestabilizar los
movimientos sociales y aplastar los levantamientos politicos fortalecieron incluso mas un
arreglo econdémico que servia los intereses de los Estados Unidos.®

Los problemas financieros antecedian la
crisis de la deuda

Puerto Rico experimenté un periodo de cuarenta anos de crecimiento econémico sostenido
y de estabilidad antes de venirse a menos en los 2000. El periodo entre 1950 y 1971 fue

un tiempo de prosperidad creciente para Puerto Rico, donde habia un ingreso per cépita
que aumentaba por mas de 500%.* La cantidad de puertorriqueiios que trabajaban en la
manufactura casi se triplicé a 121,000. Las ganancias del sector saltaron por 560% desde
principios de los anos cincuenta a finales de los sesenta.*® A pesar de que el producto
interno bruto (PIB) de Puerto Rico creceria un promedio de ~3% en los afios ochenta y
noventa, empezd a irse en picada en los 2000.%

La derogacion en 1996 de los incentivos contributivos corporativos
para las multinacionales estadounidenses (la seccion 936 del cédigo
contributivo)

Un punto de inflexidn clave en la trayectoria econdmica de Puerto Rico llegd en la década
de 1990 cuando el gobierno de los Estados Unidos derogd una exencidn contributiva
corporativa controversial: la seccién 936 del cédigo federal tributario. Adoptada en 1976,

esta exencidn contributiva les permitia a los manufactureros estadounidenses evitar pagar
impuestos sobre ingresos corporativos relacionados con cualesquiera ganancias hechas

en Puerto Rico. Lo que siguié fue un gran oleada de manufactureros estadounidenses
procurando evitar pagar impuestos, particularmente aquellos del sector farmacéutico.*” Estas
exenciones crearon un enfoque urgente de atraer grandes multinacionales cuyas sedes
estaban en los Estados Unidos y que se atrafan a expensas de las inversiones en actividades
que apoyarian a las empresas y economias locales de Puerto Rico.*®® Los criticos también
alegaban que los incentivos tributarios les imponian una carga contributiva injusta a los
contribuyentes puertorriquefios y permitia que las grandes multinacionales dominaran la
economia de la isla. El presidente Bill Clinton firmé una ley en 1996 que derogaba de forma
escalonada la exencion contributiva durante un periodo de diez anos.* Segun el Centro

para una Nueva Economia, un think tank puertorriqueno, mientras muchos solo le atribuian
la recesion econdmica de los afios 2000 al resultado de la derogacién de la seccién 936,
habia otros factores que también incidian, incluyendo “politicas publicas equivocadas, el
aumento de la emigracién, altos niveles de burocracia gubernamental, endeudamiento

de rapido crecimiento y reformas estructurales basadas en la austeridad, todo lo cual se



sumé a una economia ya fragil’“® Asimismo, luego de que se acabaran por completo los
incentivos tributarios corporativos, el gobierno de Puerto Rico cada vez mas cubria esta
diferencia al financiar con deuda su déficit creciente, que luego hizo que las comunidades
puertorriquefias mas afectadas por la crisis de la deuda cargaran con el peso de esta.*

La década del crecimiento perdido: el PIB v los recaudos
contributivos se estrellan mientras que la emigracion se dispara

Para el 2005 el PIB de Puerto Rico se habia desplomado. La isla sufrié un crecimiento
negativo durante una "década perdida"* De hecho, del 2004 al 2019 el crecimiento
econdmico anual de Puerto Rico se desplomd por un 7.3%.% A medida que la economia
puertorriqueia se sumergia, la gente comenzaba a abandonar la isla en masa para buscar
empleos y oportunidades econémicas. Puerto Rico sufrié de un decrecimiento poblacional
de 620,000 personas entre el 2005 y el 2019, principalmente por la emigracién. Esto
representd la pérdida del 16.4% de la poblacidn total de la isla.*

El gobierno aumenta los préstamos para
cubrir los gastos

A medida que la economia sucumbia y se encogian los recaudos contributivos, el gobierno
de Puerto Rico subsanaba con préstamos los grandes déficits presupuestarios que tenia.*®
Cada vez més el gobierno optaba por tomar prestado mediante bonos, tanto para mantener
los servicios y el estdndar de vida de la gente en la isla, asi como para compensar por

los recaudos contributivos que el gobierno perdié al brindar exenciones contributivas
corporativas que antes estaban disponibles mediante la seccion 936.% A lo largo de la
historia Puerto Rico no ha recibido las ayudas federales completas que se les han brindado
a los estados de los Estados Unidos. Como resultado, se ha visto forzado a compensar la
diferencia para proveer servicios de salud y otros a sus residentes.*” Por ejemplo, en 1994, el
gobierno de Puerto Rico privatizd la infraestructura publica de cuidado de la salud, pero el
proyecto no tenia los fondos suficientes desde el principio por las contribuciones federales
limitadas al programa Medicaid de la isla.*®

De 1992 al 2004, los recaudos al fondo general aumentaron un 6.2% mientras que la deuda
del gobierno central aumentd un 8%.* Para el 2000, la deuda de bonos de Puerto Rico
habia crecido a $24 mil millones. Las pensiones sin fondos de los maestros, jueces y otros
empleados publicos alcanzaban un total de $7 mil millones.*® El paso de los préstamos
adquiridos acelerd y la deuda total de Puerto Rico crecié por un 75.25% ($19.7 mil millones)
entre el 2000 y el 2006.%' Es importante recalcar que el 2006 representd el dltimo ano de los
diez anos de retirada escalonada de las exenciones contributivas corporativas dispuestas
por la seccién 936. Esto fue un factor clave en la aceleracion de la recesion significativa y
continua que vino después.®? Para el 2006, el exgobernador de Puerto Rico Anibal Acevedo
Vild y la rama legislativa habian llegado a un estancamiento en cuanto a cémo lidiar con la
crisis fiscal. Los bonos de obligacidon general de Puerto Rico se degradaron a casi un estatus
de chatarra.®®

El gobierno entonces cred una nueva corporacion publica, COFINA, para emitir bonos
garantizados por los recaudos de las contribuciones sobre las ventas, lo que asegurd una



calificacion crediticia alta. En vez de financiar proyectos de infraestructura, como suelen
hacer los ingresos de los bonos gubernamentales emitidos convencionalmente, lo que se
devengd de los bonos COFINA se usé para pagar el servicio de la deuda, incluido el cubrir
los pagos anteriores a la deuda y los déficits presupuestarios. La deuda publica de Puerto
Rico resulté de una combinacidén de corporaciones publicas que proveen electricidad,

agua, transporte y otros servicios a la isla, y cuyos presupuestos estaban aparte de los del
gobierno central de Puerto Rico.** Sin embargo, también surgid a raiz de corporaciones
como COFINA, cuyos bonos violaban el limite constitucional de la deuda y se usaron en

su mayoria para pagarle a Wall Street.*® El fondo de pensiones més grande de Puerto Rico
también fue otra fuente significativa de deuda publica. Muchas personas en Puerto Rico que
tienen pensiones publicas no son elegibles al programa federal del Seguro Social y depende
de sus pensiones para tener seguridad econdmica en su retiro. Desafortunadamente, las
firmas de Wall Street le recomendaron al Sistema de Retiros de Empleados del Gobierno

de Puerto Rico que emitiera miles de millones de délares en bonos de obligacién de las
pensiones, lo que produjo unas pérdidas considerables.%®

A medida que la crisis financiera del 2008 exacerbaba la recesién a la que Puerto Rico ya se
enfrentaba hacia dos afnos, el gobierno seguia asumiendo incluso mas préstamos para cubrir
los impuestos que no se devengaban y los gastos presupuestarios.’” Puerto Rico declard un
Estado de Emergencia Fiscal en el 2009.%¢ Cuando el exgobernador de Puerto Rico Alejandro
Garcia Padilla asumié el mando en el 2013, intentd balancear el presupuesto con medidas

de austeridad, una serie de alzas regresivas a los impuestos y con aun mas préstamos.
Puerto Rico seguia tomando préstamos para balancear sus presupuestos y provocaba

una profundizacién de la deuda en la que la deuda asumida en un ano dado haria que el
déficit presupuestario del afio siguiente fuera incluso mayor.*® Puerto Rico perdié acceso al
mercado de capital en 2014 luego de que sus bonos de COFINA y de obligaciones generales
se degradaron. La deuda de la isla crecio al tamafio de su producto interno bruto.®® Ese
mismo aio Puerto Rico acudié a un grupo de fondos de cobertura para que adquirieran
$3.5 mil millones de sus bonos de obligacién general, esto con el fin primordial de
permitirle al gobierno pagar las deudas que tenia con los bancos.®' Para el 2015, el
exgobernador Garcia Padilla dijo publicamente que las deudas publicas de Puerto Rico
eran "impagables’. La deuda de los bonos llegé a una cifra increible de $74 mil millones
y las pensiones sin fondos representaban $49 mil millones para el 2017. %2 ¢3

El papel de Wall Street en la
profundizacion de la deuda

Mientras la economia de Puerto Rico se tambaleaba, el gobierno de aquel entonces
exageraba las cifras de sus recaudos contributivos, escondia sus gastos y sus déficits
presupuestarios y dependia cada vez mas de pactos riesgosos impulsados por Wall Street,
asi como de esquemas de préstamos.®* Sin embargo, la contextualizacién comdn de la
situacién como un simple asunto de que Puerto Rico tenfa un mal manejo financiero y un
patrén temerario de asumir préstamos ignora el papel de la depredacién adrede de parte
de los bancos y los inversores, y de las pocas opciones que tenia el gobierno. Puerto Rico
no llegd a unos niveles exorbitantes de la deuda por cuenta propia. Con cada bono que se
emitié habia un grupo de bancos dispuesto a suscribir cada bono, una serie de inversores
dispuesta a comprar cada bono y todos estaban mas que conscientes de la situacion
financiera de Puerto Rico. Los bancos y los fondos de cobertura de Wall Street, junto con



las firmas legales y de contabilidad, ocuparon un papel significativo y a largo plazo a la hora
de asesorar, suscribir y adquirir gran parte de la deuda de Puerto Rico. Los bancos que
suscribieron los bonos de Puerto Rico no solo facilitaron su derroche prestatario; en muchos
casos se enfocaban en la isla a pesar de los niveles insostenibles de deuda que sabian que
no podria pagar para asi poder incrementar sus ganancias. Estas practicas son bastante
similares a aquellas de tenian cuando aprobaron los millones de hipotecas de alto riesgo que
llevaron a la crisis financiera del 2008. La depredacién de Wall Street fue un factor crucial

en la bancarrota mas grande de la historia del mercado de bonos municipales de los Estados
Unidos.5®

;Por qué Puerto Rico era un atractivo tan grande? Por una garantia
constitucional y una triple exencién contributiva.

Los bonos de Puerto Rico eran muy codiciados por los inversores ya que la mayoria
contaban con una “triple exencién contributiva’, lo que significa que los pagos a los
bonistas estan exentos de pagar contribuciones locales, estatales y federales.®® Ademas,

la Constitucion de Puerto Rico garantiza que las personas que tienen bonos de obligacién
general emitidos por el gobierno central recibirdn su pago antes de que el gobierno

central pague cualquier otro gasto. A medida que la situacién financiera de Puerto Rico

se deterioraba, sus bonos también comenzaban a generar mayores ingresos para sus
inversores. Las exenciones contributivas, las tasas de interés mas altas y el hecho de que la
deuda de obligacién general estd garantizada por la entera fe y crédito de la Constitucién
hacia que la deuda de Puerto Rico fuera muy atractiva a los inversores. Muchos de los bonos
de obligacién general fueron sobresuscritos a lo largo de los afios, lo que significa que los
inversores querian adquirir mas bonos de lo que habia disponible.®”

Los bancos de Wall Street cumplian con la alta demanda de los inversores al venderle a
Puerto Rico instrumentos financieros toxicos y depredadores, como:

» Los bonos de apreciacién de capital: Bonos a largo plazo con un interés compuesto en
el que el prestatario no hace ningln pago al principal ni de intereses por los primeros
afos y, en algunos casos, hasta que el bono alcance su madurez. A menudo termina
pagando tasas de interés de tres digitos.

- Acuerdos de refinanciamiento scoop and toss: Una practica de emitir bonos nuevos
para refinanciar bonos antiguos para aplazar los pagos actuales de la deuda. Su nombre
en inglés proviene del hecho de que les permite a los funcionarios publicos “palear” los
pagos de la deuda actuales y “lanzarlos” hacia el futuro lejano.

» Permutas téxicas: También se les conoce como “permutas de incumplimiento crediticio”
y son productos afadidos que promueven las firmas de Wall Street bajo la promesa
de que pueden ayudar a los prestatarios a mitigar los riesgos de los bonos de interés
variable cuando las tasas de interés pudieran ser volatiles.

 Valores de tasa de subasta: Son un tipo de bonos de tasas variables en los que la tasa
de interés variable se determina en subastas programadas regularmente.®®

Una gran parte de la deuda de Puerto Rico no es ni siquiera deuda; son intereses por pagar
de los bonos de apreciacién de capital, la version municipal de un préstamo de dia de dia de
pago. Un bono de apreciaciéon de capital es un bono a largo plazo con un interés compuesto
en el que el prestatario no hace ningln pago al principal ni al interés por los primeros afios
y, en algunos casos, hasta que el bono llegue a su madurez.® El resultado de esto es que

el principal debido crece a con el tiempo ya que el interés sin pagar se suma a la cantidad



que se debe y se acumula. Debido a esta estructura, los prestatarios a menudo terminan
pagando tasas de interés de tres digitos a lo largo de la vida de los bonos. Por esto, un bono
de apreciacion de capital es como la versidon municipal de un préstamo de dia de pago.”
Para el 2017, Puerto Rico tenia una deuda de $37.8 mil millones en bonos de apreciacién de
capital, pero el principal original de estos bonos era solo de $4.3 mil millones. Los $33.5 mil
millones restantes eran intereses, lo que representa una tasa de interés de 785%."

Segun este andlisis, se puede argumentar que la Junta infravaloré la deuda en general

de Puerto Rico por cerca de $29.867 mil millones.” Si el total de los $37.8 mil millones en
bonos de apreciacion de capital se incluyd en los célculos de la Junta, la deuda total por
pagar de Puerto Rico en realidad seria $103.677 mil millones (sin contar con la deuda de las
pensiones).”* Como se menciona en la Parte IV de este informe, la Junta ha propuesto planes
de reestructuracion de la deuda para incluir los bonos de apreciacion de capital, a pesar de
gue con frecuencia se ha probado que son instrumentos financieros engafosos y peligrosos.

Puerto Rico estuvo sujeto a una gama de instrumentos
financieros depredadores. Estos instrumentos financieros
permitieron que los bancos como Santander, Wells Fargo,
Goldman Sachs y JPMorgan Chase lograran mas acuerdos y
cobraran mas cuotas mientras hacian que el portafolio de
la deuda de Puerto Rico se volviera cada vez mas riesgoso
y costoso.™

Al menos seis mil millones en una deuda aparentemente ilegal

La cantidad increible se $6 mil millones de la deuda de obligacién general de Puerto Rico
aparentemente se emitié de forma ilegal y violé el limite constitucional en Puerto Rico de la
deuda.”® Los bancos de Wall Street, como Barclays, Santander y Popular, se enriquecieron por
cientos de millones de ddlares al suscribir estos bonos, mientras que bancos como Morgan
Stanley y Bank of America participaron dos veces de estos acuerdos ya que aseguraron tanto
las cuotas de suscripcién como las cuotas de terminacién de las permutas.’® En algunos
casos los bancos como Popular le aconsejaron al principio al Banco Gubernamental de
Fomento de Puerto Rico a que no hiciera la oferta de bonos de 2014, pero luego suscribieron
dichos bonos. Los bancos que suscribieron esta oferta de bonos en el 2014 se repartieron
$36.8 millones en cuotas de suscripcion.”” Aungue las firmas de Wall Street alegan que no
hubo ninguln acto indebido, las querellas legales arguyen que los bancos y las firmas legales
que estuvieron involucrados debieron haber tenido claro que estas ofertas de bonos llevarian
a Puerto Rico a sobrepasar el limite constitucional de la deuda.”
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Introduccion a la Ley para la Supervision,
Administracion y Estabilidad Economica
de Puerto Rico (PROMESA): una formula
desastrosa

Después de anos de préstamos cada vez mas depredadores de Wall Street al gobierno

de Puerto Rico, en el 2015 el gobernador de Puerto Rico de aquel entonces declard que

la deuda del pais era impagable.” Se estimd que la deuda llegaba a los $74 mil millones

en bonos y $49 mil millones en deudas a las pensiones sin fondos. ®Puerto Rico no tenia
ninguna forma de reestructurarla. En los Estados Unidos, los municipios pueden irse a la
quiebra bajo el Capitulo 9 del Cédigo de Quiebras de los Estados Unidos, si asi lo permite
su gobierno estatal.® Algunos ejemplos de municipales que se sirvieron del Capitulo 9 para
reestructurar su deuda son Detroit, Michigan® y Stockton, California.®* Como a Puerto Rico
se le excluyd del Cédigo de Quiebras de los Estados Unidos en el 1984, el gobierno local
aprobé su propia ley de quiebras para crear un marco legal para reestructurar la deuda de
sus corporaciones publicas. No obstante, el Tribunal Supremo derogd esta ley en el 2016.84
Ademéds, debido a que Puerto Rico es una colonia de los Estados Unidos, no podia valerse
de ninguna de las herramientas disponibles a la comunidad internacional, ni siquiera de los
préstamos ofrecidos por el Fondo Monetario Internacional (FMI).

A la luz de este vacio, el Congreso tuvo que tomar accién. El resultado fue la Ley para la
Supervision, Administracion y Estabilidad Econdémica de Puerto Rico (PROMESA), que

se convirtié en ley el 30 de junio de 2016. Su objetivo era que Puerto Rico lograra una

salud fiscal y recobrara acceso al mercado de capital. El Titulo Ill de PROMESA cred un
marco legal Unico para reestructurar la deuda de Puerto Rico, ya que incorpord algunas
disposiciones del Capitulo 9 (de bancarrotas municipales) y del Capitulo 11 (de bancarrotas
corporativas) del Cédigo de Quiebras de los Estados Unidos.2> PROMESA también instauré
la Junta de Supervisién y Administracion Financiera para Puerto Rico (la Junta), una junta



que nadie eligid y que el presidente designd, y a la que le fue asignada el poder de representar
los intereses de Puerto Rico en los procesos de reestructuracion de la deuda, asi como con el

poder de aprobar y asegurar el cumplimiento con los planes fiscales y los presupuestos.

El juez presidente del Tribunal Supremo, John Roberts, designé a la jueza Laura Taylor Swain,
una jueza federal de distrito, para que llevara a cabo los procedimientos del Titulo Ill.

¢PROMESA para quién?

PROMESA no encaminé a Puerto Rico hacia el éxito por la sencilla razén de que la ley les
da prioridad a las ganancias de Wall Street en vez de a la salud econdmica a largo plazo
de Puerto Rico. Otorgarle la prioridad a este ultimo hubiera permitido el repago de un nivel
sostenible de la deuda a lo largo de un periodo razonable.

En octubre de 2019, el Comité de Recursos Naturales de la Cdmara de Representantes
celebrd una vista para discutir el borrador de unas enmiendas a PROMESA. Alvin Velazquez,
representante legal general asociado de la Unidn Internacional de Empleados de Servicio
(SEIV) testific e incluyd un anélisis de las fallas fundamentales de PROMESA:

‘Il Jas semillas del fracaso [de PROMESA] se sembraron justamente desde el
principio, cuando los intereses de Wall Street redactaron la ley PROMESA para
beneficiarse ellos mismos en vez de a los puertorriquefios.

En general, los autores de PROMESA tenian que escoger entre dos caminos
financieros muy distintos para Puerto Rico y los territorios estadounidenses.
Uno era un camino marcado por la austeridad fiscal inmediata y extrema con

el fin de sacarle hasta el dltimo centavo a la isla ahora para repagarle a Wall
Street tanto como fuera posible y lo mas rapido posible. El otro era un camino
enfocado en mejorar la isla y en aumentar su crecimiento econémico para
lograr la prosperidad y la salud econémica a largo plazo, lo que incluiria repagar
un nivel sostenible de la deuda en un periodo razonable.

La primera de las vias sacrificaria la isla, su gente y cualquier oportunidad de
lograr un desarrollo a largo plazo en el altar de los pagos inmediatos a los
fondos de cobertura. Es el camino que escogeria alguien con poco interés en
la gente puertorriquenia o en la viabilidad sostenida de la isla. La segunda via
tomaria en cuenta a la isla y a su gente. Es el camino que escogeria cualquier
persona a la que le importarian mas los puertorriquenios que los fondos de
cobertura de quienes ya son ricos.

Como probablemente puedan deducir, los fondos de cobertura y sus abogados
—que redactaron PROMESA— escogieron el primero de los caminos. Y, pues,

a pesar de los mejores esfuerzos de algunos en este Comité, PROMESA se
aprobd con un mandato de austeridad y no incluyé medidas importantes

de estimulo econdmico como la paridad en fondos de Medicaid o créditos
contributivos para los trabajadores. El marco legal de PROMESA esta
inexorablemente inclinado hacia la austeridad mientras ignora la salud a
largo plazo de la economia puertorriquefia y las posibilidades que tienen
los trabajadores en la isla de encontrar empleos que paguen salarios justos
y que puedan sostener una familia.

La realidad de estas politicas es que significan el fin del Puerto Rico que
conocemos. Estas politicas no son y nunca fueron disefiadas para ayudar a que
Puerto Rico prospere’ 5



La Junta de Supervisiony
Administracion Financiera para
Puerto Rico, alias

“la Junta de Control Fiscal”:
nadie la eligio, no le rinde
cuentas a nadie, esta plagada
de conflictos de interés y es un
malgasto del dinero de los
contribuyentes

Nadie la eligid y no le rinde cuentas a nadie

Uno de los aspectos més controversiales de PROMESA fue la creacion de la Junta de
Supervisién y Administracién Financiera para Puerto Rico, a la que nadie eligidé y que no le
rinde cuentas a nadie. PROMESA permite dos formas para que el gobierno de los Estados
Unidos designe sus siete miembros. Una de ellas es que el presidente nomine y el Senado
confirme. La otra, que es la que se ha usado hasta ahora, es que el presidente escoja a los
miembros de unas listas que brindan los lideres de la mayoria y de la minoria de ambas
cdmaras del Congreso sin la necesidad de la aprobacién del Senado. El presidente puede
nombrar a uno de los miembros sin el insumo del liderazgo del Congreso ni del gobierno de
Puerto Rico.

Una batalla legal infructuosa a este dltimo proceso de designacion llegé hasta el Tribunal
Supremo. En una opinién concurrente, la jueza Sotomayor comenté que los miembros de la
Junta, “que tienen la tarea de determinar el destino financiero de un territorio con gobierno
auténomo, existen en un area gris en cuanto a la rendicidn de cuentas, ya que ni son electos
por Puerto Rico en si ni estan sujetos a las exigencias de la Clausula de Nombramientos”®

En Puerto Rico se conoce popularmente a la Junta de Supervisiéon y Administracién
Financiera como “la Junta” Cuando en el verano de 2019 cientos de miles de puertorriquefios
tomaron las calles para exigir que el entonces gobernador Ricardo Rossell6 renunciara, una
de las consignas que se escuchaban con frecuencia era: “Ricky, renuncia y llévate a la Junta'®®
Para muchos en Puerto Rico y en otros lugares, la imposicién de esta junta que nadie eligié
y que no le rinde cuentas a nadie y que tiene tanto poder sobre el gobierno del territorio,

sus finanzas y el futuro de los puertorriquefios, representa una manifestacién extrema e
innegable de la relacidn colonial entre los Estados Unidos y Puerto Rico.
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Board Member, David A. Skeel Jr

Board Member, Andrew G. Biggs Board Member, Arthur J. Gonzélez Board Member, Antonio L. Medina

Board Member, Justin M. Peterson Board Member, Betty A. Rosa Board Member, John E. Nixon

MIEMBROS ACTUALES DE LA JUNTA

Para colmo de males, todavia existen dudas en cuanto a si varios de los miembros de la
Junta tienen la capacidad de actuar con los mejores intereses de Puerto Rico en mente. Las
inquietudes que se plantearon sobre actuales y antiguos miembros de la Junta se comparten

a continuacion:

José R. Gonzalez y Carlos M. Garcia eran ejecutivos de Santander y ambos presidieron el
Banco Gubernamental de Fomento (BGF).2° Juntos construyeron la rama de Santander que
negociaba con los bonos municipales, Santander Securities, que fue un suscriptor de bonos
principal durante el crecimiento de la deuda publica de Puerto Rico.*® Un informe del 2016
estimaba que “"Santander ha participado en la suscripcidén de $61 mil millones en bonos de
Puerto Rico. Como parte de estas emisiones de bonos se les pagé a Santander y a otros

$11 mil millones en cuotas de emision”®* A medida que Puerto Rico cafa en una deuda mas
profunda, Santander vendia productos financieros que se consideran como depredadores
por los expertos en finanzas, tales como los bonos de apreciacién de capital y acuerdos de
permutas de las tasas de interés.*?

- Preocupaciones en cuanto a posibles conflictos: Mientras que Santander se enfrentaba

a reclamos de la Junta por su papel en suscribir miles de millones de ddlares en deuda
potencialmente ilegal, ni Gonzalez ni Garcia sufrieron consecuencias por su papel en
Santander o en el BGF.*



José R. Gonzalez también era el vicepresidente ejecutivo principal de Banca y Servicios
Financieros en OFG Bancorp,® la compania matriz de Oriental Bank y Oriental Financial
Services.

» Preocupaciones en cuanto a posibles conflictos: Oriental escapé tener que rendir
cuentas en las acciones legales de la Junta contra los suscriptores de miles de millones
de délares en deuda potencialmente ilegal que se emitié durante el periodo de Gonzélez.%

José B. Carrion lll tiene muchos vinculos familiares y empresariales que representan
posibles conflictos de interés en su funcién de control y en sus deberes fiduciarios. Por
ejemplo, mientras era parte de la junta de una agencia de gobierno, la esposa de Carridn
votd para aprobar un contrato de gobierno lucrativo que beneficiaba una firma de capital
privado donde él fungia como asesor.®® Ademas, dos empleados de la firma de seguros de
Carridn se designaron a la junta de directores del BGF durante un periodo que fue crucial en
la emisién de deudas.”’

» Preocupaciones en cuanto a posibles conflictos:
- La Junta aprobé acuerdos de reestructuracién de la deuda que le brindaban
inmunidad a los empleados actuales o antiguos de la firma del Sr. Carrién mientras
servian como funcionarios y directores del BGF.%
- La empresa familiar de los Carrion, Popular Inc.,, también escapd estar incluida en las
demandas de la Junta contra una larga lista de suscriptores de mas de $6 mil millones
de bonos que posiblemente se emitieron ilegalmente.*®

Justin Peterson es un socio administrador de DCI Group, una firma de cabildeo que fundé
en 1996. Al menos tres de los grandes clientes de DCI han ganado millones de délares

en reclamaciones contra el gobierno de Puerto Rico en los pasados diez afios. Peterson

fue asesor del Grupo Ad Hoc de Bonistas de Obligaciones Generales, uno de los grupos
principales de fondos de cobertura en los procedimientos de reestructuracién de la deuda
de Puerto Rico. Actualmente el Grupo Ad Hoc de Bonistas de Obligaciones Generales solo
tiene dos miembros: Aurelius Capital y Autonomy Capital. Estos dos fondos de cobertura
tienen hasta $1.4 mil millones invertidos en bonos de obligaciones generales, seguin se
divulgé en una declaracién financiera de marzo de 2019. Ambos fueron actores clave en las
negociaciones de la reestructuracién de la deuda del gobierno central de Puerto Rico. En su
ultima declaracién financiera informaron tener poseer una combinacion de $874 millones en
bonos de obligacidn general. Segun Peterson y DCI, Peterson no ha trabajado con el Grupo
Ad Hoc de Bonistas de Obligaciones Generales desde mediados del 2018."°° Cabe senalar
que las normas éticas de la Junta no incluyen el que haya que divulgar si el Grupo Ad Hoc de
Bonistas de Obligaciones Generales —ni ninguna entidad con interés en las acciones de la
Junta— es cliente actual de DCI.!

- Preocupaciones en cuanto a posibles conflictos: El plan de reestructuracién de
la deuda que la Junta estd impulsando actualmente les brindaria a los bonistas
depredadores una ganancia significativa en sus inversiones especulativas a la vez que
se echan a un lado los cuestionamientos legales a algunos de los bonos.™?

Antonio Medina es un exejecutivo de Merck, una compafia farmacéutica multinacional.

En el 2013 se cambid al sector publico, donde comenzé a trabajar como director ejecutivo
de la Compania de Fomento Industrial de Puerto Rico (PRIDCO), una corporacién publica
que se cred para promover que se establecieran industrias de manufactura. PRIDCO apoya
a empresas, especialmente del sector farmacéutico, que quieran hacer negocios en la isla.



Ahora Medina tiene una firma de consultoria, Convergent Strategies LLC, que se describe
como “dedicada a impulsar el crecimiento empresarial al ayudar a las compafias volverse
mas competitivas y lograr mayores niveles de rendimiento econémico’%3

» Preocupaciones en cuanto a posibles conflictos: La Junta tiene autoridad sobre los
contratos de deduccién de impuestos que involucran al gobierno de Puerto Rico. En
especifico, la Junta debe aprobar cualquier contrato que tenga un valor agregado
esperado de diez millones de délares o mas.®* También puede escoger al azar otros
contratos para revisar “para asegurarse de que promuevan el mercado de competencia
y gue no sean inconsecuentes con el plan fiscal aprobado’®® Las companias
farmacéuticas que le han sacado partido a las inmensas exenciones contributivas que
han gozado por afios mientras que los residentes de Puerto Rico cargan con el peso de
las medidas de autoridad pudieran ver a Medina como un activo.'®®

También se ha alertado sobre los posibles conflictos de interés en otro de los grandes
actores de la crisis de la deuda de Puerto Rico: McKinsey & Company. Esta firma de
consultores gand una subasta para convertirse en los asesores estratégicos de la Junta.'””

A medida que los consultores de McKinsey se adentraron en todos los aspectos de las
entidades gubernamentales de Puerto Rico y recomendaban muchas medidas de austeridad,
su nivel de responsabilidad se infl6 a tal punto que la firma se habia “vuelto casi una agencia
de gobierno tras bastidores, y una muy poderosa, de hecho''® Cuando el New York Times
reveld que McKinsey tenia millones invertidos en los bonos de Puerto Rico mediante su
fondo de cobertura interno,’ surgié un revuelo publico por el conflicto de interés que esto
representaba. McKinsey sugeria medidas de austeridad que podian allanar el camino para
recibir mayores ingresos por sus bonos. La Junta contraté un bufete de abogados que
publicé un informe que concluia que el fondo de cobertura de McKinsey operaba de forma
independiente de los consultores de la isla y que no existia ninguna evidencia de que estos
consultores cambiaran sus comportamientos a raiz de las inversiones.

También se han planteado preocupaciones en cuanto a conflictos de interés de Citi, ya
que le proveyo servicios de asesoria financiera a la Junta; y de O’'Neill & Borges, que le
proveyo servicios legales.” Ambas estuvieron involucradas en la emisién de mas de

$2.7 mil millones de los bonos impugnados.™

Un malgasto del dinero de los contribuyentes

Segun el dltimo plan fiscal de la Junta, Puerto Rico pagara unos $1.6 mil millones por el proceso
de reestructuracion de la deuda que lidera la Junta desde el ano fiscal de 2018 hasta el 2026.™
A pesar de que los miembros de la Junta no reciben compensacién por su labor, su equipo
de trabajo y los consultores — entre los que estd McKinsey — si reciben una compensacién
significativa. PROMESA no proveyd fondos federales para cubrir estos gastos. Por lo tanto,

los contribuyentes puertorriquenos tienen que asumir la cuenta de los profesionales onerosos
que ayudan a implementar las medidas de austeridad para pagarles a los bonistas ricos.™
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Las medidas de austeridad
y sus efectos sobre la
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Las medidas de austeridad y sus efectos
sobre la economia y las comunidades
puertorriquenas

Desde que PROMESA instauré en el 2016 la Junta de Supervision y Administracion
Financiera para Puerto Rico que nadie eligio y que esta plagada de conflictos de
interés, Puerto Rico ha estado sujeto a una serie de desastres naturales y a la pandemia
del COVID-19. A lo largo de esta secuencia devastadora de desastres naturales y de salud
publica, la Junta ha seguido insistiendo en planes fiscales que: 1) imponen recortes austeros
dafinos, 2) aseguran pagos robustos a los bonistas y a las firmas de Wall Street y

3) le sacan partido a los fondos federales para el alivio de desastres para asegurar mayores
ganancias a los bonistas de Wall Street. Ninguno de estos recortes o reformas han puesto

la mira en los programas de alivios contributivos a las corporaciones. La mayoria abrumadora
de estas medidas de austeridad que se proponen estdn afectando directamente a las
comunidades locales.

El efecto duradero de los huracanes Irma y Maria

En el contexto de la crisis fiscal de la isla, Puerto Rico sufrié un golpetazo adicional cuando
los huracanes Maria e Irma lo afectaron en un periodo de dos semanas en septiembre de
2017 Miles de personas perdieron la vida y mas de 470,000 hogares sufrieron dafnos. Hubo
partes considerables de la infraestructura de la isla que se afectaron o que se destruyeron.
Esto ocasiond al menos $80 mil millones en dafos, por lo que hacia falta un estimado de
$95 mil millones para reconstruir."® Para fines del 2019, dos anos completos después de los
huracanes, FEMA y otras agencias federales solo habian desembolsado $14 mil millones de
los $42.5 mil millones en fondos de desastres naturales que el Congreso habia designado
originalmente."” Esta dilaciéon impide la recuperacion de la isla y causa un sufrimiento
prolongado entre las personas afectadas.

Luego de uno de los desastres naturales mas mortales en la historia de los Estados Unidos,
Wall Street solo vio una oportunidad para hacerse de dinero.™ Mientras tanto, la Junta ajusto
su plan fiscal y revirtié sus predicciones de un déficit. Ahora mostraba un superavit fiscal
proyectado, gracias en parte al incremento en fondos federales para la recuperacion del
desastre. Wall Street se dio cuenta y los precios de los bonos se dispararon." The Wall Street
Journal reportd que “la inversién en bonos con mayor rendimiento del 2018" era la deuda

de Puerto Rico."® Los fondos de cobertura comenzaron a comprar grandes cantidades de
bonos en mora por precios bajisimos, bajo la presuncién de que los fondos de alivio de
desastre podrian usarse, en parte, para pagarles a los bonistas.”” Esto se hizo a pesar del
hecho de que las ayudas federales estaban designadas para apoyar los esfuerzo de ayuda y
recuperacién y no para crear un superdvit fiscal al cual pudieran acceder los acreedores.™?



2020: Puerto Rico sufre temblores devastadores y comienza la
pandemia del COVID-19

Los problemas de Puerto Rico siguieron suméndose a principios del 2020 cuando una serie
de temblores ocasiond dafio considerable a miles de hogares y provocd una ola de cierres de
escuelas.’” Unos pocos meses después, la pandemia del COVID-19 llegd, enfermando mas
de 100,000 personas y matando a cerca de tres mil.'’** Esta crisis de salud publica exacerbd

la crisis econdmica que ya afectaba a las personas més vulnerables de la isla. Antes de la
pandemia, las tasas de pobreza en Puerto Rico eran el doble del estado méas pobre de los
Estados Unidos, y la tasa de desempleo de la isla era el doble del promedio nacional.’® En el
punto cumbre de la pandemia, cerca de una de cada diez trabajadores puertorriquefios (unas
98,000 personas) no tenian trabajo.?

La hoja de ruta de la Junta: recortes de
austeridad a los servicios publicos esenciales

Desde que se cred la Junta y a lo largo de esta serie catastréfica de desastres naturales
y de salud publica, su respuesta preferida a la crisis econémica que empeora en

Puerto Rico ha sido imponer medidas de austeridad daiinas. Las comunidades
puertorriquenas estan lidiando con servicios publicos diezmados, recursos limitados para
reconstruir sus hogares y negocios, y una economia fragil que no puede sostenerlas.”
Mientras tanto, las personas retiradas se enfrentan a posibles recortes a sus pensiones,'?®
los trabajadores del sector publico luchan por brindar un servicio adecuado en edificios de
gobierno dilapidados'® y cada vez hay menos empleos.’®

PROMESA requiere que cada plan fiscal que se apruebe "asegure los fondos para los servicios
publicos esenciales”™ Sin embargo, en la practica, la Junta ni ha definido ni ha discutido

los servicios esenciales en ningln plan que se haya publicado hasta la fecha.®? De hecho,
bajo PROMESA, la Junta propuso recortar cerca de una tercera parte del presupuesto

del gobierno de Puerto Rico en un periodo de seis afos.”® Esto recortaria drasticamente el
dinero de los gobiernos municipales, aumentaria la matricula en la Universidad de

Puerto Rico y reduciria los fondos para los servicios esenciales.® Ademas, el plan de la Junta
propone reducir las pensiones de los empleados de gobierno a pesar del mandato que tiene
PROMESA de “proveer los fondos adecuados para el sistema publico de pensiones’'®

Lo que la Junta llama "medidas de eficiencia gubernamental”® son, en realidad, recortes a
los servicios vitales, despidos y aumentos a las tarifas y a los cargos que pesan

en las espaldas de los mas vulnerables de la isla. Segun estimados del gobierno de Puerto
Rico, para mediados del 2019, habia reducido su cantidad de empleados por 20,000
mediante un "programa de transicion voluntaria’, redujo el 20% de sus agencias y el 17%
de su presupuesto de operaciones.” En el 2019, Puerto Rico experimentd la reduccion
presupuestaria mas grande en un ano de los Ultimos 40 anos en los Estados Unidos.™®

La crisis de la deuda forzé a cientos de miles de familias puertorriqueias a abandonar sus
hogares en la Ultima década, lo que causé una pérdida poblacional de mas de 16% desde
el 2005.®° Lamentablemente la austeridad gubernamental probablemente solo exacerbara
la emigracion de Puerto Rico a los Estados Unidos, lo que erosionara incluso mas la base
contributiva y traerd mas dificultades econémicas.™°



LAS MEDIDAS DE AUSTERIDAD
DE LA JUNTA SE IMPONEN
A COMUNIDADES QUE YA SE
ENFRENTAN A UNA PRECARIEDAD
ECONOMICA GIGANTESCA:

Los estudios demuestran que el 40% mas pobre de la poblacion sufre mas
cuando los servicios de gobierno se eliminan para “balancear” presupuestos.”
La austeridad afecta a los puertorriqueiios que ya estan afectados.

» Mas del 43% de la isla vive bajo niveles de pobreza, el doble de la tasa
gue enfrenta Misisipi, el estado mas pobre de los Estados Unidos."?

» Una tercera parte de los residentes de la isla sufren de inseguridad
alimentaria.'*

- Cerca de una de cada diez personas de menos de 65 anos no tienen
plan médico."*

Mas del 35% de los puertorriquefios sefnalaron que su salud es
“razonable o pobre’, en comparacion con el 18% de las personas que
viven en los Estados Unidos.*

Dos de cada tres trabajadores puertorriquefios no tienen acceso a
una pension mediante un empleador y se enfrentaran a inseguridad
econdmica en su jubilacién.®

A principios de 2021, la tasa de desempleo superaba el 9% y

es constantemente cerca del doble de la tasa de desempleo
estadounidense.” Mas de la mitad de los adultos puertorriquefos no
tienen acceso al mercado laboral formal.'*®
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PROMESA no solo le otorga a la Junta que nadie eligié el poder
de desarrollar el presupuesto de Puerto Rico, sino que les da la
Ultima palabra.

El primer plan fiscal en el 2018 de la Junta hacia un llamado para un recorte increible
de gastos de $12.78 mil millones y para que se llevaran a cabo medidas de aumentar
los recaudos desde el aio fiscal 2018 al aio fiscal 2024.'*° Estos recortes avasalladores
instaurados por la Junta designada a menudo chocan con los presupuestos de los
funcionarios democraticamente electos de Puerto Rico. Esto se vio en el plan fiscal mas
reciente propuesto por la junta para el aio fiscal 2022, que era de $233 millones menos que
el presupuesto que sometié el gobierno puertorriqueno.® Cada plan fiscal que la Junta ha
desarrollado desde el 2018 se aprobd sin cambios.'™

La Junta a menudo usa términos como “adecuacion” (rightsizing) y “eficiencias de las
agencias” para describir la consolidacion de sectores enteros del gobierno, asi como

la reduccién o la eliminacién de los servicios gubernamentales.™ Han solicitado la
consolidacion, el cierre o la privatizaciéon entera de partes del gobierno de Puerto Rico.'

Los planes fiscales de la Junta definen el gasto para varias entidades de Puerto Rico,
incluyendo la Autoridad de Energia Eléctrica (AEE), la Autoridad de Carreteras y
Transportacién (ACT), la Universidad de Puerto Rico (UPR), la Compafiia de Fomento
Industrial (PRIDCO) y la Autoridad de Acueductos y Alcantarillados (AAA).** Esto le otorga a
la Junta una gran laxitud para hacer cambios de envergadura. En el plan fiscal mas reciente
que propone la Junta, incluye:

Privatizar la distribucion publica de la energia eléctrica e impulsar
alzas en las tarifas a los clientes para pagarles a los bonistas

La Autoridad de Energia Eléctrica de Puerto Rico era una corporacién que era propiedad
publica y se operaba publicamente y que ha sido responsable por brindarle electricidad al
pueblo de Puerto Rico desde el 1941.°° La Junta recientemente supervisd la privatizacion

de las operaciones de la AEE.™® A solo unos dias después de que la compania privada
canadiense Luma comenzara un contrato de quince anos para proveer electricidad en
Puerto Rico, méas de un millén de personas sufrieron apagones a raiz de un incendio en una
estacion eléctrica principal® Los recortes austeros efectuados por la Junta directamente
impidieron la capacidad que tenia la isla a responder. La compafiia publica antes empleaba
a dos mil celadores. Después de los recortes, ese nimero se redujo a 700. Hoy en dia, LUMA
Energy solo emplea a 300 trabajadores para responder a los apagones.’®

A pesar del hecho de que los puertorriquenos ya pagan casi el doble por el servicio eléctrico
que los clientes en los Estados Unidos, la Junta constantemente propone grandes aumentos
a las tarifas.®® En afos anteriores, la Junta recomendé un aumento de un 13% a los costos

de la luz para repagarles a los bonistas que eran poseedores de la deuda de la AEE."® Hace
mas de un afo la AEE alcanzé un segundo acuerdo de reestructuracion con los acreedores
que incluyé un cargo fijo de transicién. Segln algunos estimados, los clientes pagarian

$986 mas por ano a raiz de este acuerdo.”' A principios de enero de 2021, el Negociado de
Energia de Puerto Rico aprobd otro aumento tarifario para los clientes.'® En cuanto a otras
corporaciones publicas la Junta también ha pedido también aumentos regresivos a los peajes
en las carreteras'® y ha implementado aumentos tarifarios al servicio del agua desde el 2018,



Debilitar las protecciones laborales de los trabajadores

La Junta constantemente hace llamados para hacer grandes cambios a las leyes laborales
en los sectores publico y privado, incluso promueve el empleo voluntario para arrebatarles a
los trabajadores las protecciones laborales de hace décadas.'®® En el 2018 la Junta envid un
proyecto a la rama legislativa de Puerto Rico para derogar la Ley 80, una ley con 45 afnos de
historia. Esta ley asegura protecciones laborales para mas de 800,000 empleados y patronos
del sector privado en Puerto Rico.'® La Junta no pudo lograr argumentar efectivamente sobre
los beneficios de derogar la Ley 80. En lo que les parecid a los politicos puertorriquenios

una respuesta directa a que se negaran a derogar la Ley 80 por completo, la Junta aprobd
un plan fiscal que eliminaba los bonos de Navidad para los empleados del sector publico,
recortd $25 millones en becas a los estudiantes de la Universidad de Puerto Rico y elimind
$50 millones en fondos de desarrollo econémico.’®”

Recortes masivos en los fondos a la educacién, cierres de escuelas y
aumentos en la matricula universitaria

El Departamento de Educacion de Puerto Rico (DE) les provee servicios educativos a
276,000 estudiantes de todo el archipiélago.’®® La educacién escolar se enfrenta a los
mayores recortes impuestos por la Junta, con $2.226 mil millones menos para los afios
fiscales de 2019 a 2024.'%°

En el 2018, la Junta ordend cerrar 307 escuelas para el afo fiscal 2020; al final, se cerraron
255 en ese momento.””® Tristemente, hasta la Junta tuvo que admitir que estos cierres de
escuelas no garantizaron ningun ahorro de dinero. En palabras de la Junta: “A la fecha, el DE
no ha podido captar esos ahorros operacionales adicionales. El Departamento no ha provisto
un plan claro en cuanto a como la consolidacién de 255 escuelas ha reducido los gastos en
servicios bdsicos y en otros costos operacionales"™

Asimismo, la Universidad de Puerto Rico, la primera institucion educativa y de investigacién
de la isla, ha estado frecuentemente en la mira de los recortes de la Junta. En el ano fiscal

del 2022 la Junta solicitd $94 millones mas en recortes adicionales y un aumento en la
matricula del estudiantado de la UPR."2 Los estudios en cuanto al efecto macroeconémico
de la Universidad de Puerto Rico revelaron que por cada millén de ddlares que se invierte

en la institucion, esta devuelve $1.563 millones. Asimismo, cada empleo que se genera en la
universidad genera sesenta empleos indirectos en las areas aledanas.'”® Esto no ha impedido
que la Junta a menudo se enfoque en la UPR a la hora de hacer recortes de austeridad.

Recortar las pensiones de los retirados actuales y futuros

La Junta constantemente pone en su mira a las pensiones. Aunque la seccién 201(b)(1)(C)
de PROMESA requiere que cree y apruebe planes fiscales que "provean los fondos
adecuados para el sistema publico de pensiones’, la Junta decidié en vez supervisar en

el 2017 la liquidacién completa de los activos de los sistemas de retiro de los empleados
publicos, de los maestros y de los jueces. La Junta también controla la subfinanciacion
adrede de los fondos de pensidn de la gente que trabaja en la Universidad de Puerto Ricoy
en la AEE. Estos fondos de pensidén estan en riesgo de quedar insolventes en el futuro.™
En el 2021, la Junta pidié imponer un recorte de 8.% a las pensiones de los jubilados que
tenian beneficios mensuales de mas de $1,500." La Junta también ha propuesto retrasar



la edad de retiro por hasta tres anos para aquellos que todavia no son elegibles al retiro, y
modificar el sistema actual para congelar los aumentos a las pensiones en el futuro.”® La
Junta propone estos recortes dramaticos a pesar de que el beneficio anual promedio por
persona en Puerto Rico era de solo $14,112 (el promedio de una pensién publica en los
Estados Unidos es de $26,455)."7 Ademas, no todos los trabajadores del sector publico en
Puerto Rico reciben beneficios del Seguro Social. Como cuestién de hecho, casi cada uno de
cada cinco trabajadores del sector publico no participan del Seguro Social, lo que hace que
sean incluso mas importantes los pagos de las pensiones.””®"®

Recortes significativos al cuidado de la salud

Incluso mientras Puerto Rico sigue enfrentdndose a los resultados de la pandemia del
COVID-19, el plan fiscal mas reciente de la Junta hace un llamado para que haya $5 millones
en recortes a las ndminas del Departamento de Educacién, $2 millones en recortes al
Centro de Diabetes y $1.2 millones en recortes al Centro Cardiovascular® La Junta celebré
cuando el Departamento de Salud cerré casi veinte oficinas regionales de Medicaid, en

lo que representd una reduccidn de casi el 30% de las instalaciones a nivel isla.”® Esto es
particularmente alarmante si se considera el hecho de que la infraestructura de proveer
servicios de salud todavia no se ha recuperado del dafo causado por el huracan Maria en el
2017. Para el 2018, el 15% de los especialistas médicos de Puerto Rico habian abandonado

la isla. Esto significa que habia solo 9,500 especialistas atendiendo a més de tres millones
de personas.”®? La Junta también ha solicitado consolidar seis agencias de salud para “lograr
mas eficiencia’

El programa Medicaid estatal, el Plan Vital, le brinda cubierta médica al 37% de la poblacién.®
Eso aumenta a un 46% de todos los puertorriquefios si se consideran las personas con
doble elegibilidad que también participan del programa Medicare Advantage Platino.®
Anteriormente, la Junta habia sugerido que el Plan Vital acabara la cobertura para los
servicios médicos; incluyendo los servicios dentales, de visidn, los exdmenes de audicién y

la terapia fisica. Esto afectaria la calidad del cuidado de muchos pacientes que dependen de
este plan.'®®

Recortar los fondos designados para apoyar la salud fiscal de los
municipios

El plan fiscal actual propone eliminar el Fondo de Ecualizacién que provee mas de $130
millones en fondos para una variedad de servicios locales como el manejo de desperdicios
sélidos, los servicios educativos y de salud, y la reparacion de carreteras.’® El gobierno

de Puerto Rico asigna estos fondos del Fondo General; esto es en parte para compensar

a los municipios por los ingresos que pierden debido a las exenciones contributivas a las
corporaciones.”® La Asociacién de Alcaldes de Puerto Rico ha dado la voz de alerta de que
esto representaria un "golpe mortal a los municipios mas pequenos"® En algunos casos esto
representaria hasta una reduccién del 60% en los presupuestos municipales locales.’®

Reducir la elegibilidad del Programa de Asistencia Nutricional

El Programa de Asistencia Nutricional (PAN) es el programa de seguridad social mas
grande del gobierno de Puerto Rico y actualmente cubre a todo aquel que lo necesite, sea
o no participante de la fuerza laboral. La Junta propone afadir un requisito de trabajo/



voluntariado (de al menos ochenta horas semanales) para el Programa de Asistencia
Nutricional. Esto lo hace a la vez que desregula los pardmetros laborales a propdsito para
que el beneficio del Crédito Tributario por Ingresos Devengados (EITC) logre “motivar a
trabajar’™ Los estudios demuestran que en vez de motivar o apoyar a la gente que busca
empleo, estos requisitos a menudo logran todo lo contrario. Las personas mas vulnerables
—y aquellas con la menor cantidad de oportunidades econédmicas— a menudo pierden los
beneficios cuando mas los necesitan.'®

lgnorar los incentivos contributivos vy darle prioridad a un superavit
fiscal significativo

La Junta constantemente hace recortes a los servicios esenciales a la vez que, hasta hace
poco, ignora el efecto significativo de los incentivos contributivos. Los incentivos contributivos
comprenden dos terceras partes (0 67.7%) del gasto del Fondo General. Los incentivos
econdmicos que se crearon con las leyes 135 de 1997 y la ley 73 de 2008 les cuestan a los
puertorriquefos mas de $15 mil millones. El think tank puertorriqueio Espacios Abiertos

ha hecho llamados para que se haga un analisis de costos y beneficios de estos incentivos
contributivos para las personas y para las corporaciones, para asi determinar si, en efecto,
tienen algun beneficio tangible social o econdmico.”®® La Junta solo comenzd a poner atencion
a este tema recientemente.’

Ademas de ignorar los considerables incentivos tributarios, los planes fiscales de la Junta
también tienden a darle prioridad a un superavit fiscal significativo. Esto beneficia a Wall Street,
pero afecta a los puertorriquenos de a pie. Este superdvit fiscal podria usarse para invertir

en los servicios sociales y hacer inversiones publicas, para apoyar a las familias que estan
luchando por mantenerse a flote, y para impulsar la economia de Puerto Rico. No obstante, es
muy posible que se use para pagarles a los fondos de cobertura y a los bonistas de Wall Street.'®

Mientras la Junta impulsa la austeridad en las comunidades
puertorriquenas, lleva a cabo un proceso de reestructuracion de la
deuda que les costara a los contribuyentes puertorriqueiios unos
$1.6 mil millones hasta el aho fiscal 2026.°°

Ciudadanos y soldados llevaron agua a una comunidad afectada por el Huracan Maria en Lares, Puerto Rico, el 4 de octubre de 2017 (Foto de Spc. Agustin
Montafiez.) "Guardia Nacional de Nueva York y Puerto Rico", de La Guardia Nacional con licencia bajo CC BY 2.0.



Por qué la austeridad es un fracaso

El énfasis de la Junta en los recortes presupuestarios exorbitantes ignora las investigaciones

con prueba fehaciente que muestran una y otra vez que la austeridad no fomenta ni una
recuperacién econdmica ni un crecimiento significativo. Una revision de los datos del
Fondo Monetario Internacional luego de la crisis financiera del 2008 hallé que entre el
2009 y el 2013, los paises con menos medidas de austeridad vieron un mejor crecimiento
econdémico. Mientras tanto, aquellos que implementaban las medidas, como Grecia,
vieron la mayor contraccion en sus economias.'” Los economistas continuamente han
alertado sobre las presunciones que subyacen a los planes fiscales de la Junta. Segun el
Center for Economic and Policy Research, la aproximacion fiscal de la Junta “esta
fundamentada en asunciones macroeconémicas demasiado optimistas, les resta importancia
a los efectos negativos de la austeridad continua y no atiende la mayoria de los problemas
estructurales en el corazén de la década perdida de Puerto Rico. Todo esto mientras ordena
una erosion significativa de los derechos laborales y reducciones en los servicios publicos"®

Los planes fiscales de la Junta han recibido criticas de todas partes. En el 2018, 26
economistas de renombre mundial, entre los que estaba el economista galardonado con

el premio Noble, Joseph Stiglitz, cursaron una carta que delineaba las carencias del plan.
Arguian que el plan “propuesto por el gobernador y certificado por la [Junta] no permitia

la recuperacion econémica. Como resultado, no se espera que la economia vuelva a

crecer por una década y probablemente por mucho mas tiempo después de ello, debido

a la cantidad de asunciones irreales”™®® Estos economistas también argumentaban que
haria falta que el plan fiscal nuevo fuera "fundamentalmente distinto que el anterior para
que Puerto Rico pueda tener la oportunidad de recuperarse”’?® Los criticos sefialan que

la Junta esta siguiendo un modelo similar al Fondo Monetario Internacional, en el que se
impulsan politicas fuertes de “ajustes estructurales” en lugares como Grecia. Este plan de
juego involucra recortar los impuestos locales, socavar las protecciones laborales y eliminar
los programas sociales bajo el pretexto de atraer empresas e inversores, y el de impulsar

el crecimiento econdmico. Esto solo logra exacerbar las desigualdades y prolongar las
recesiones mientras se llenan los bolsillos de los inversores y consultores.?” También es
importante recalcar que la Junta estd siguiendo el plan de juego de la austeridad al estilo del
Fondo Monetario Internacional, pero en un contexto colonial. Eso intensifica incluso mas los
efectos dafinos de la austeridad.?°2

El gobierno de Puerto Rico en repetidas ocasiones se ha enfrentado a las medidas de
austeridad avasalladoras propuestas por la Junta.?®® Incluso ha habido instantes en los que
algun miembro de la Junta ha levantado bandera contra la austeridad. La miembro de la
Junta, Ana Matosantos, emitié el Unico voto disidente contra el plan fiscal de la Junta de
abril de 2018, diciendo que "“las medidas de austeridad que generan superdvits a corto plazo,
pero que pudieran muy bien causar otra caida fiscal, no estan en los mejores intereses de
Puerto Rico, sus retirados, acreedores o su futuro” Matosantos continué: “No puedo apoyar
tanto dolor con tan pocas seguridades”. El execonomista del Departamento del Tesoro de los
Estados Unidos, Brad Setser, se hizo eco de sus palabras, y anadié que: “Sospecho que las
reformas estructurales tendran un mayor efecto que la austeridad y que la disminucién que
los gastos proyectados de desastres’2%*
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La reestructuracion de la deuda

Wall Street recoge grandes ganancias
mientras que las comunidades locales
resisten los recortes

Ademas de otorgarle a la Junta una autoridad absoluta para adoptar planes fiscales,
PROMESA decreté que la Junta seria la representante de Puerto Rico en los procesos
de reestructuracion de la deuda. Tendria la capacidad de negociar con los acreedores
mediante un proceso supervisado por los tribunales (bajo el Titulo Il de PROMESA)
o un proceso parecido a algunos de los de deudas soberanas (bajo el Titulo VI de
PROMESA). El proceso de Titulo Il involucra un marco legal Unico que incorpora algunas
disposiciones del Capitulo 9 (de bancarrotas municipales) y del Capitulo 11 (de bancarrotas
corporativas) del Cédigo de Quiebras de los Estados Unidos. La jueza federal del tribunal
de distrito, Laura Taylor Swain, supervisa los procesos de reestructuracion de la deuda bajo
el Titulo Ill, pero solo la Junta tiene el poder de proponer los planes de reestructuracion

de la deuda.

La deuda de Puerto Rico cae en cuatro categorias principales: bonos de obligaciones
generales (OG) y otra deuda pagable por el gobierno central de Puerto Rico; deuda
garantizada por los impuestos de ventas, que se conoce como COFINA; deuda de las
corporaciones publicas como la AEE; y la deuda que emiten los gobiernos municipales.?®
La Junta tiene el poder de decidir el orden en el que procurard la reestructuracion de estos
distintos tipos de deudas.

En enero del 2018, tres economistas reconocidos —Pablo Gluzmann, Martin Guzméan y
Joseph Stiglitz— publicaron un anélisis de la deuda de Puerto Rico y concluyeron que para
que la deuda de Puerto Rico se volviera sostenible, todos los intereses deberian
cancelarse y el valor de la deuda reducirse por un 50 a un 80%.2°¢ Desafortunadamente
todos los planes de reestructuracion de la deuda que presenta la Junta en los tribunales
ignorar este anélisis crucial.

Ademés, el proceso de reestructuracion de la deuda bajo el Titulo 11l ha mostrado que

los fondos de cobertura adinerados se apropian de él con facilidad. Estos ya han ganado
miles de millones de ddlares en el proceso, mientras que los acreedores locales —como las
pequenas empresas, los trabajadores de gobierno, los pequefios inversores, las cooperativas
de ahorro y crédito y los retirados— han asumido la peor parte de los recortes propuestos
por la Junta.?” Esta extraccion de riqguezas —que ha contado con la complicidad de la Junta—
deprime la economia local, ya que reduce el poder adquisitivo de los residentes locales y
favorece las ganancias para aquellos que no las reinvertirdn en la economia local.?%®



Cronologia de PROMESA

2016: El Congreso aprueba PROMESA e instaura la Junta de Supervision y Administracién Financiera para Puerto Rico.

2017: El huracdn Marfa arrasa la isla.
La Junta propone reformas laborales, mayores impuestos y recortes a los gastos, lo que provoca protestas masivas.

2019: El tribunal que lleva a cabo los procesos de reestructuracion de la deuda de Puerto Rico confirma el plan de la
Junta de reestructurar los bonos COFINA garantizados por el impuesto a las ventas. Esto tiene como resultado un
estimado de mil millones de ddlares para un pequefo grupo de fondos de cobertura mientras que los puertorriquefnos
tienen que asumir el impuesto a las ventas mas caro de los Estados Unidos.

A raiz de la presion popular, la Junta y el Comité de Acreedores No Asegurados alegan que miles de millones de ddlares
en bonos se emitieron ilegalmente. Radican cientos de demandas contra algunos duefos de los bonos impugnados, asi
como contra los bancos y las firmas de Wall Street que participaron en la emisién de estos bonos.

Cientos de miles de puertorriquefios tomaron las calles para exigir que el entonces gobernador Ricardo Rosselld
renunciara, una de las consignas que se escuchaban con frecuencia era: “Ricky, renuncia y llévate a la Junta’

La esfera legislativa de Puerto Rico aprueba undnimemente una resolucién conjunta para oponerse a los recortes de las
pensiones.

La poblacién de Puerto Rico se redujo por 620,000 personas entre el 2005 y el 2019, principalmente debido a la
emigracion. Se perdié el 16.4% de la poblacién total de la isla.

2020: Puerto Rico sufre el embate de varios temblores cuyos efectos méas pronunciados se sintieron en el sur de la isla.

Surgen alegaciones de trafico de informacion privilegiada por los fondos de cobertura durante las mediaciones
confidenciales ordenadas por la jueza y se hacen llamados publicos para que se investigue.

2021: El sistema de pensiones de Puerto Rico, que actualmente no tiene fondos, a la fecha del 2021 les debe a los futuros
jubilados $55 mil millones.2%®

Luego de que aumentara la presién por parte de los pensionistas, la rama legislativa aprueba undnimemente la Ley por
un Retiro Digno para proteger las pensiones y los servicios esenciales.

El plan de privatizar la energia eléctrica de Puerto Rico cobra forma. Dias después, mas de un millén de personas sufren
apagones de luz. El operador privado ahora estd inmerso en batallas legales y politicas a medida que se enfrenta al
escrutinio publico del Congreso de los Estados Unidos?® y del gobierno de Puerto Rico.?"

La Junta impulsa un proceso de reestructuracion de la deuda del gobierno central que recortaria las pensiones; eliminaria
las demandas que tienen las empresas locales, los trabajadores y las personas que reclaman sus derechos civiles; y les
otorgaria a los bonos en conflicto un gran retorno sobre su inversion.



La reestructuracion de los bonos
garantizados por los impuestos de ventas,
o bonos COFINA: una gran oportunidad
para Wall Street y un terrible acuerdo para
Puerto Rico

COFINA es la Corporacion Financiera de Impuestos de Ventas de Puerto Rico. Se creé
en el 2006 para evitar el limite constitucional de la deuda.?”? Los bonos COFINA estén
garantizados por el impuesto de ventas y uso (IVU), que comenzé en 7%, pero aumentd a
11.5%, lo que representa el mas alto de los Estados Unidos.?” Los bonos COFINA se dividen
en dos grandes categorias: los bonos sénior, que tienen una prioridad mas alta de pago; y
los bonos subordinados, que tienen una menor prioridad de repago. Los bonistas sénior son
en su mayoria fondos de cobertura que compraron deuda gracias a inmensos descuentos.
Los bonistas subordinados son, desproporcionadamente, residentes en Puerto Rico, como
empresas locales, pequenos inversores, cooperativas de ahorro y crédito y fondos de
pensiones del sector publico.2™

El 5 de febrero de 2019 la jueza Swain aprobd la reestructuracién de $17.5 mil millones en
bonos COFINA.2"® Mientras que el plan redujo la cantidad del principal a $11.9 mil millones, el
total a pagarse a lo largo de cuarenta afos todavia suma un total impresionante de $32.3 mil
millones, incluyendo los intereses.?® Los bonos de apreciacién de capital, los instrumentos
financieros que a menudo son enganosos y peligrosos y que se discuten en la primera

parte de este informe, también son parte de este plan. Los pagos inflados de estos bonos
estaran debiéndose por décadas futuras. Los Ultimos se haran en el 2058.2" El plan de
reestructuracion les otorga a los bonistas sénior (principalmente los fondos de cobertura) 93
centavos por ddlar, mientras que solo les devuelve a los bonos subordinados (principalmente
puertorriqueios y pequefos inversores) 54 centavos por ddlar.2™

Se estima que este plan generard mas de mil millones de délares en ganancias para el
manojo de fondos de cobertura que fueron corredores del acuerdo de reestructuracion

de la deuda.?”® Baupost Group y GoldenTree son dos ejemplos de los fondos de cobertura
que se lucraron en grande con el acuerdo de COFINA. En agosto de 2015 Baupost compré
mas de $900 millones en bonos sénior y en un intento de esconder su identidad registré
diez compafias fantasmas para ser duefas de la deuda.?® Si Baupost hubiera comprado la
deuda en el precio que los bonos se estaban vendiendo en aquel momento —alrededor de
55 centavos por délar— pudieran alcanzar $170 millones en ganancias solamente de esas
inversiones.??' GlodenTree comprd bonos subordinados luego del huracdn Maria, cuando
sus precios se sumergieron a 15 centavos por délar??? Si GoldenTree los comprd por esta
cantidad, pudieran ganar $160 millones a raiz de esas inversiones.??* Mientras tanto, los
puertorriquenos pagaran la cuenta mediante un impuesto a las ventas —que comidnmente
se entiende que es una de las formas mdas anticuadas de imponer un impuesto— que es el
mas alto de todos los Estados Unidos.?*




Aunque los economistas originalmente habian estimado que todo el interés debia cancelarse
y que el valor de la deuda deberia recortarse en un 50 a 80% para que Puerto Rico pudiese
alcanzar niveles sostenibles de la deuda, a la luz de la generosidad extrema con los bonistas
de los fondos de cobertura que muestra el plan de COFINA, los bonistas ahora estiman

que el resto de la deuda de Puerto Rico debe recortarse en un 85 a un 95% para evitar

otra reestructuracién de la deuda en los anos venideros. En un informe que comisiond la
organizacién puertorriqueia Espacios Abiertos, los economistas Martin Guzman y Pablo
Gluzmann hallaron que:

[E]l acuerdo de COFINA tiene sentido solamente si los otros grupos de
acreedores de Puerto Rico sufren un recorte sustancial. La capacidad de
repago revelada por nuestros calculos, asi como los de otros estudios que
llegaron a resultados similares con metodologias diferentes, implica que
la generosidad hacia los bonistas de COFINA solo puede mantenerse si la
reduccion del resto de la deuda publica se situa aproximadamente entre
85% y 95%, esto suponiendo que la reestructuracion sea disefiada con el
objetivo de restaurar la sostenibilidad de la deuda. ??°

En resumen, el plan de reestructurar los bonos COFINA beneficié a Wall Street,
afecté negativamente a la mayoria de los acreedores puertorriqueios, sometioé a la
economia puertorriquena a un declive incluso mayor y aumento significativamente
las probabilidades de que la deuda de Puerto Rico volviera a ser impagable en unos
pocos aios.



EL CUESTIONABLE PLAN
FISCAL DE LA JUNTA PARA EL
GOBIERNO CENTRAL

Aunque no fue lo principal en el proceso de reestructuracién de los bonos
de COFINA, un plan fiscal que certificé la Junta para el gobierno central
ocup6 un papel importante en la confirmacidn del plan de reestructuracion
de COFINA.

Cuando se confirmé el plan de reestructuracién de COFINA, el Centro para una
Nueva Economia asegura que la jueza adujo que el plan fiscal de COFINA era
“sensato porque se fundamentaba en las presunciones ‘razonables’ en cuanto al
crecimiento econémico, el consumo, el flujo de fondos de estimulo y los efectos
de las reformas estructurales que subyacian al Plan Fiscal del [gobierno central
del] Estado Libre Asociado'??® No obstante, y tal como lo sefala el Centro
para una Nueva Economia, estas presunciones no son confiables: los fondos
federales pueden atrasarse, recortarse o gastarse en su mayoria en contratos
con compafiias radicadas en los Estados Unidos.?? Asimismo, las reformas
estructurales a la economia de Puerto Rico podrian ser inefectivas y causar un
aumento neto en la migracién.?® El Centro para una Nueva Economia sugiere
que aceptar acriticamente los prondsticos fiscales y econémicos del plan fiscal
puede catalogarse como “pensamiento magico'??°

Es importante subrayar que el plan fiscal certificado del gobierno central que
discutid la jueza tenia un precursor que estimaba un déficit en efectivo de $28
mil millones cuando se incluian los pagos al servicio de la deuda de COFINA. Sin
embargo, partia de que no se le pagaba la deuda a los acreedores del gobierno
central; o sea, una presuncién irreal?*® El Comité de Acreedores No Asegurados
(UCC) —una entidad que se cred para los procedimientos del Titulo Il y que
representa los intereses de las empresas locales, los trabajadores y las personas
que ganaron casos de violaciones a los derechos civiles— dio la voz de alerta
sobre las implicaciones que tenia este plan fiscal en cuanto a la capacidad que
tenia el gobierno central para pagar sus gastos.?®' En vez de enfrentar el asunto
con mayores alivios a la deuda en el plan de reestructuraciéon de COFINA, la Junta
decidié certificar un nuevo plan fiscal del gobierno federal que borrd por completo
el déficit previamente proyectado de $28 mil millones de délares.?*? Todavia no
estd claro por qué la Junta cambid drésticamente las presunciones y proyecciones
del plan fiscal del gobierno central.
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La reestructuracion de la deuda del
gobierno central: una batalla campal de
Wall Street y la Junta contra Puerto Rico

En el 2019, luego de que se estableciera el plan COFINA, la Junta enfilé los cafones

a restructurar los bonos de obligaciones generales del gobierno central, los bonos de
obligacién con las pensiones y los bonos emitidos por la Autoridad de Edificios Publicos,
que es una entidad gubernamental que construye los edificios arrendados a las agencias
publicas.?® Esta reestructuracién tiene una importancia particular —y es especialmente
susceptible a las controversias— ya que involucra al fondo central del dinero que usa el
gobierno para proveerles servicios a los puertorriquenos, a miles de millones de délares de
deuda de legalidad cuestionable de los fondos de cobertura, a deudas hacia las empresas
locales y los trabajadores gubernamentales, y a las pensiones.

Mientras los puertorriquefios luchan arduamente para prevenir una repeticion de la
reestructuracion de COFINA —que ha enriquecido a los fondos de cobertura y afectado al
pueblo— los fondos de cobertura siguen cooptando el proceso de reestructuracion de la
deuda para devengar miles de millones de ddlares. La Junta ha sido la gran complice de
esta cooptacion incluso cuando segin PROMESA se supone que represente los intereses
de Puerto Rico. La Junta ha sido cémplice al: 1) insistir en un proceso de reestructuracién
de la deuda sin que haya un proceso de auditoria de la deuda que hubiera podido ayudar a
invalidar aquellos bonos en manos de los fondos de cobertura; 2) entablar negociaciones
extensas con los fondos de cobertura sin ofrecerles un lugar en la mesa de negociacion

a los acreedores locales; 3) retirarse de retar legalmente los bonos que son propiedad de
los fondos de cobertura; 4) hacerse mayormente de la vista larga a las alegaciones de uso
indebido de informacion privilegiada; y 5) demandar al gobierno de Puerto Rico cuando
intentd resistir los acuerdos insostenibles que afectarian a las personas mas vulnerables.

Coémo se estd desarrollando la reestructuracién de la deuda del gobierno central revela

que el campo de juego preparado por el Titulo lll estd inclinado a favor de los fondos de
cobertura y en contra de los puertorriquefios. También demuestra que el proceso del Titulo
[l les da luz verde a los fondos de cobertura para que distorsionen el proceso para conseguir
incluso mas ventaja. Finalmente, también prueba que la Junta no tiene la intencién de
exigirles rendicion de cuentas. Estos procedimientos —junto con la lucha por un acuerdo
justo de reestructuracion que permitiria que Puerto Rico se mueva hacia una via de
crecimiento y recuperacién econdmica— siguen activos a la fecha de publicacion.

Una primera victoria para los activistas puertorriguenos

Ademés de pedir una auditoria de la deuda, los activistas en Puerto Rico y la didspora
presionaron a la Junta a retar a los bonos que entendian que excedian el limite de la deuda
constitucional y a que demandaran a los bancos responsables de esas emisiones.?** El

14 de enero de 2019 la Junta sometié una objecién a mas de $6 mil millones en bonos de
obligaciones generales emitidos en el 2012 y el 2014.2%% |La Junta radicé esta objecidon con



el Comité de Acreedores No Asegurados. En abril y mayo de 2019, la Junta y el Comité

de Acreedores No Asegurados radicaron cientos de demandas contra algunos de los
duenos de los bonos impugnados, asi como contra los bancos y las firmas de Wall Street
que participaron en las emisiones de deuda de los bonos en cuestiéon.?*® En las demandas
alegaban que $9 mil millones de la deuda son invalidos.?

Cambios en los precios de venta de bonos y en los planes de
reestructuracion generan sospechas de que hubo comportamiento
ilegal o deshonesto de parte de fondos de cobertura

Luego de que la Junta y el Comité de Acreedores No Asegurados retaran la legalidad de
miles de millones de délares de la deuda, la Junta intenté negociar un acuerdo con los
fondos de cobertura. En junio de 2019, la Junta logré un acuerdo con algunos bonistas que
establecié los cimientos para un plan de reestructuracién que se sometié algunos meses
después.®® El plan les daba a los duefos de los bonos retados dos opciones: o aceptaban
un recorte o seguian en un litigio por la validez de los bonos y asumian el riesgo de

perderlo todo si un tribunal encontraba que eran invalidos.?® Mas tarde en el verano, la jueza
Swain detuvo el litigio que retaba la validez de los bonos y ordené un proceso de mediacién?+
que comenzé en el otoiio. Después de la mediacién y a principios del 2020, las partes
anunciaron un nuevo acuerdo que rescindiria los cuestionamientos legales de los bonos y
les daria a los duenos de los bonos impugnados una ganancia mucho mayor.

Los cambios en los precios del mercado en los momentos en los que la Junta y el Comité
primero retaron los bonos y luego cuando se anuncié el plan el 9 de febrero de 2020; asi
como la sustancia del plan, levantaron sospechas de que algunos de los fondos de cobertura
involucrados pudieron haber participado en el mercado de bonos usando informacién que
no era publica y a la que advinieron en conocimiento durante la mediacién confidencial.
Luego de que la Junta retara la legalidad de los bonos de obligacién general que se
emitieron en el 2012 y el 2014, los bonos de obligaciéon general emitidos en el 2014 cayeron

a 48 centavos por délar2#? En contraste, entre julio de 2019 (cuando el tribunal detuvo el
litigio sobre la validez de ciertos bonos y ordend un proceso de mediacién) y el 9 de febrero
de 2020 (cuando se anuncid el plan propuesto de reestructuracion), los precios de venta de
los bonos de obligacién general en cuestién —particularmente los del 2014— aumentaron
dramaticamente?*® Este repunte en el mercado ocurrié incluso cuando no habia ninguna
informacién publica que sugiriera que la Junta retiraria su demanda a esos bonos. El
mercado también reacciond cuando, solo unos pocos dias luego de que se anunciara el plan,
el Wall Street Journal publicara que la Junta habia acordado un pago mayor para los bonos
emitidos mas tarde.?** Los bonos emitidos en el 2014 saltaron a venderse entre

72y 76 centavos por délar.2+®

Surgieron preocupaciones de que fondos de cobertura puedan
haber participado en el mercado de bonos usando informacion que
no era publica y que obtuvieron en mediaciones confidenciales.



Cronologia de la mediaciéon entre la Junta y los fondos de cobertura

- enero de 2019:

« La Juntay el Comité de Acreedores No Asegurados retaron la

legalidad de los bonos de obligacion general emitidos en el 2012 y
2014,

Los bonos de obligacidon general emitidos en el 2014 cayeron a 48
centavos por dolar.

junio de 2019:

La Junta llegé a un acuerdo con algunos de los bonistas que les dio a
los duenos de los bonos cuestionados dos opciones: o aceptaban un
recorte o seguian en un litigio por la validez de los bonos y asumian el
riesgo de perderlo todo si un tribunal encontraba que eran invélidos.

« julio de 2019:

«» La jueza Swain puso en pausa el litigio que retaba la validez de los

bonos y ordené mediacion.

= septiembre de 2019;

Comenzaron las mediaciones confidenciales, que incluian a la Junta y
a algunos fondos de cobertura.

8 de enero de 2020

Algunos fondos de cobertura reafirmaron su cuestionamiento a los
bonos del 2012 y 2014,

13-15 de enero de 2020:

« LaJuntay los fondos de cobertura llegaron a un acuerdo en

principios.

- febrero de 2020:

» Los bonos del 2014 despuntaron y se vendian por 72 a 76 centavos

por délar.

= Se anuncié un nuevo acuerdo con los fondos de cobertura que

rescindiria el cuestionamiento legal de los bonos de 2012y 2014 y les
otorgaria un acuerdo mucho mejor.

Poco después:

Algunos fondos de cobertura vendieron porciones considerables de
los bonos retados.

agosto de 2019 - 6 de enero de 2020

«» Los fondos de cobertura que arguyeron que los bonos del 2014 eran

invalidos aumentaron sus tenencias de bonos del 2014 de $16,960,000
a $83,945,000, un aumento de 395%.

= julio de 2019 a febrero de 2020

Los bonos cuestionados aumentaron su valor en el mercado a una
velocidad mayor que los bonos que no estaban siendo cuestionados.



Dado a estos desarrollos, el Comité de Acreedores No Asegurados y compaiias de

seguros le solicitaron a la jueza a que ordenara a los fondos de cobertura a que publicaran
divulgaciones mas detalladas sobre los bonos que tenian.?*¢ La jueza accedid.?* Las
divulgaciones se sometieron el 3 de julio de 2020 y revelaron que algunos fondos de
cobertura aumentaron sus valores de bonos del 2014 por casi 400%; de $16,960,000 el 30 de
agosto de 2019 a $83,945,000 al 6 de enero de 2020.2#¢ En este mismo periodo, esos fondos
de cobertura participaban de mediaciones confidenciales y su posicion oficial era que los
bonos del 2014 se emitieron ilegalmente. De hecho, el 8 de enero de 2020 estos fondos

de cobertura reafirmaron su cuestionamiento a los bonos del 201424 Algunos acreedores
expresaron preocupaciones de que algunos fondos de cobertura pudieron haber usado los
procedimientos del Titulo Il para disminuir los precios de los bonos del 2014, comprar los
bonos a un gran descuento y luego negociar un nuevo acuerdo que les diera a esos bonos
del 2014 una recuperaciéon mayor que la del plan de reestructuracién que se emitié en el
otofo del 2019—todo mientras participaban en el mercado de bonos usando informacién
privilegiada.?®® Algunos fondos de cobertura vendieron porciones considerables de los bonos
impugnados justo cuando los precios crecieron considerablemente como resultado de cémo
se vislumbraban en el nuevo acuerdo.?' Los fondos de cobertura han negado toda acusacion
de abuso de informacién privilegiada.??

Incluso si los fondos de cobertura no participaron en el mercado de bonos usando informacion
confidencial, el hecho de que algunos fondos de cobertura estaban en la mesa de negociacion
cuando su posicion publica era en contra de la legalidad de dichos bonos —mientras que a

la vez tenian un interés claro en sus ganancias—pudiera haber distorsionado el proceso. Por
ejemplo, es posible que algunos fondos de cobertura usaran los procedimientos para hundir
los precios de los bonos del 2014, comprarlos a un gran descuento y luego negociar un

nuevo acuerdo que les diera a esos bonos del 2014 una mayor recuperacion incluso sin usar
informacién confidencial. Y todo esto pudiera significar que Puerto Rico perdid la oportunidad
de cancelar o de recortar significativamente los pagos para la deuda impugnada.

Las participacion activa de fondos de cobertura en el mercado
de bonos durante la mediacion confidencial ordenada por el
tribunal impulsa llamados para que se investigue si hubo abuso
de informacion privilegiada

Luego de que el tribunal ordenara la divulgacién por parte de los fondos de cobertura,
algunos congresistas y acreedores solicitaron una investigacién de abuso de informacién
privilegiada. El 5 de agosto de 2020 la congresista Alexandria Ocasio-Cortez y cuatro

otros miembros del Congreso le cursaron una carta a la fiscal general de Nueva York,

Letitia James, en la que expresaban sus inquietudes en cuanto a alegaciones de abuso de
informacidn privilegiada y le solicitaban que comenzara una investigacion. El 5 de octubre de
2020, la National Public Finance Guarantee Corporation, una compafiia aseguradora

de bonos, radicé una mocidn para pedirle a la jueza Swain que ordenara una investigacion
sobre si los fondos de cobertura violaron la confidencialidad de las mediaciones y abusaron
informacidn privilegiada.?®® Poco después, el congresista Raul Grijalva, presidente del Comité
de la Cdmara de Recursos Naturales, asi como seis otros miembros del Congreso,

enviaron una carta a la Junta para pedir que apoyara una investigacién independiente y
exhortadndole a que detuviera las negociaciones con los bonistas hasta que se completara?®*
Ademads, la comisionada residente de Puerto Rico, Jenniffer Gonzélez, envié una carta a la
Comisidon de Bolsa y Valores para exigir que se investigaran las alegaciones.?®



El 28 de octubre de 2020 la jueza Swain negd la peticidén de investigacion. 2°° Aunque la Junta
respondid a la misiva del presidente Grijalva con un reconocimiento de los referidos publicos
del asunto y estipulando que tenian la intencién de referir el asunto al Departamento

de Justicia,®®” no hizo nada al respecto y continué las negociaciones con los fondos de
cobertura. No usd su posicidon como representante de Puerto Rico en los procedimientos de
Titulo 11l para impulsar de una forma contundente una investigacion ni para seguir litigando
en cuanto a la validez de los bonos impugnados.

Se desconoce si alguna agencia del orden publico esta investigando estas alegaciones.
Dejar estas acusaciones sin investigar y seguir ofreciendo una ganancia tan alta a

los bonistas de esta deuda en cuestién podria significar que los bonos que se estan
cuestionando legalmente terminaran beneficiando a los fondos de cobertura mientras que
los puertorriquenos perderan la oportunidad de tener un alivio significativo de la deuda.
También pondria en jaque la integridad del mercado de bonos municipales y estableceria un
precedente peligroso para reestructuraciones futuras de deuda municipal.

El plan de reestructuracion mas reciente

El plan de reestructuracion de la deuda que se anuncié el 9 de febrero de 2020 se puso en
pausa y se reconsiderd a raiz de la pandemia del COVID-19. El plan de ajuste mas reciente
sometido a los tribunales en julio de 2021 es insostenible. Ademas, segun los propios
estimados de la Junta, causaria déficits tan temprano como en el 2036.2°® Como se sefald
anteriormente, luego de que se confirmara el plan de reestructuraciéon de COFINA, los
economistas llegaron a la conclusién que haria eliminar de un 85 a un 95% de la deuda
restante para alcanzar la sostenibilidad de la deuda.?®® Sin embargo, un plan que sometid la
Junta en marzo de 2021 solo la recortaria por un 23% aproximado.?®® El plan mas actualizado
sometido a la corte en julio de 2021, el cual la Junta esta tratando de ser confirmado, incluye
acuerdos que ha hecho con acreedores adicionales para una recuperacién mas favorable
para ellos.?' El plan les brindaria a los bonistas del gobierno central $7 mil millones en
efectivo por adelantado y $7.4 mil millones en bonos nuevos.?®? Forman parte de este

plan los bonos de apreciacién de capital, los instrumentos financieros que a menudo son
engafosos y peligrosos y que se discuten en la primera parte de este informe.?®® Estos pagos
estarian dirigidos, en parte, a los tenedores de los bonos que la Junta misma arguye que
son ilegales y que son el centro de los alegatos de trafico de informacién privilegiada que

se discutieron antes. El plan podria generarles incluso mas ganancias a los bonistas si los
ingresos del impuesto sobre valor y uso superan las proyecciones.?®* Mientras tanto, muchos
acreedores no asegurados—entre los que se encuentran las empresas pequenas locales,

los trabajadores del sector publico y las personas que han ganado demandas de derechos
civiles contra el gobierno—estarian sujetos a soportar un recorte estimado de un 80%.2%°

Un punto de contencién importante entre la Junta, por una parte, y por otra, el gobierno

y los residentes de Puerto Rico, es la posibilidad de que haya recortes a los pagos de los
pensionados de los extrabajadores del sector publico. El plan reduciria por 8.5% los pagos
a los pensionados que reciben mas de $1,500 al mes y congelaria todos los incrementos a
los beneficios de las pensiones de los maestros y jueces.?® Estos recortes y la congelacion
de los beneficios sumara una reduccién de un 19.3% a los pagos de las pensiones para el
2058.% Es importante recalcar que los retirados ya sufrieron recortes considerables a sus
pensiones antes de que se instaurara PROMESA. En efecto, el crecimiento de la deuda

de las pensiones sin fondos fue al menos parcialmente atribuible a la subfinanciacién de
los fondos de pensidén para pagarles a los bonistas.?®® Estos recortes—que recultaron en



reducciones en beneficios de hasta 82% para algunos®®—incluian aumentos a la edad de
jubilacién y congelar el subsidio por costo de vida (COLA) desde el 2007. ° Al ver que su
sustento estaba en riesgo, los pensionados se organizaron para enfrentar estos recortes.

La Ley para un Retiro Digno

Para proteger su sustento, hace dos anos los pensionistas se comenzaron a organizar en

la campafa Construyamos Otro Acuerdo. En octubre de 2019 lograron su primera victoria
significativa: la rama legislativa aprobé unanimemente una resolucién conjunta para
oponerse a los recortes en pensiones.?' Los jubilados siguieron construyendo sobre ese
éxito y en febrero de 2020 hubo una gran convencién de pensionados a la que asistieron
mas de mil pensionados del sector publico. Promovieron la Ley para un Retiro Digno, que
crea una politica en contra de que el gobierno de Puerto Rico pueda tomar las acciones
necesarias para implementar un plan de reestructuracion si incluye recortes a las pensiones.
También contiene un plan modelo de ajuste que 1) dejaria intactas a las pensiones; 2)
eliminaria la deuda impugnada y 3) protegeria los servicios esenciales del gobierno. Este
proyecto histérico también expandiria los beneficios de pensiones a los trabajadores del
sector privado. Ahora también son elegibles los empleados de las compafiias privadas
contratadas por el gobierno de Puerto Rico, asi como los empleados de compaiias que
tengan inversiones y subsidios del gobierno puertorriquefio.?”? La medida se aprobd en la
Cémara y en el Senado de forma unéanime y el gobernador de Puerto Rico la convirtié en ley
el 9 de junio de 202123

Desde que la Ley por un Retiro Digno se presenté en la Camara en marzo del 2020 la Junta
ha antagonizado con el gobierno y redactado una serie de cartas publicas para desacreditar
el proyecto y alegar que viola la ley federal. La Junta incluso intentd que el gobierno local la
derogara luego de haberla aprobado unanimemente.?# Sin embargo, el fundamento legal de
esta premisa bésica es clara: La seccién 314(b)(5) de PROMESA condiciona la confirmacién
de un plan de reestructuracion en conseguir “cualquier aprobacién legislativa, reglamentaria
o electoral que sea necesaria bajo las leyes aplicables con el fin de llevar a cabo cualquiera
de las disposiciones del plan” Como sehalara la Autoridad de Asesoria Financiera'y

Agencia Fiscal de Puerto Rico (AAFAF) en una objecion presentada al tribunal, hace falta
una legislacién para emitir instrumentos de deuda garantizados por la entera fe y crédito

del Estado Libre Asociado, lo que representa una parte clave del plan de ajuste.?”> AAFAF
también proveyd una lista que no es exhaustiva de tres disposiciones mas relacionadas con
los valores, asi como cinco medidas de reformas a las pensiones del plan de reestructuracion
para las que haria falta una medida de ley en Puerto Rico.?®

Antes que los acreedores puedan votar por un plan de ajuste, se debe aprobar por los
tribunales una declaracién de divulgacion con la informacion sobre el plan de reestructuracion
propuesto y las finanzas de Puerto Rico. Asi los acreedores pueden tomar una decision
informada sobre si decidir votar a favor o en contra del plan. Al ver tantas objeciones en
cuanto a qué informacién seria satisfactoria en la declaracion de divulgacién —incluso

por AAFAF, que senald que la Junta no habia explicado cémo pretendia implementar el

plan sin la cooperacién del gobierno de Puerto Rico— la jueza Swain solicité que un juez
mediador certificara que las partes habian hecho sus "mejor esfuerzo” para lograr acuerdos
consensuados antes de que ella considere aprobar la declaracién de divulgacion.?”



A pesar de que se supone que la Junta represente los intereses de Puerto Rico en los
procedimientos de Titulo Ill, la Junta, luego de muchas amenazas de demandar al gobierno
de Puerto Rico para invalidar la Ley por un Retiro Digno, finalmente lo hizo el 2 de julio de
20212 No estd claro cdmo, incluso si se deroga la ley, la Junta pudiera implementar de
ajuste si el gobierno de Puerto Rico se niega a aprobar las leyes necesarias para que pueda
implementarse.



LA JUNTA ESTA
PERDIENDO SU
PROPIO JUEGO

Cinco afios después de que se implementara PROMESA, $53 mil millones — dos
tercios de la deuda en bonos de Puerto Rico — todavia no esta reestructurada.
Bajo el control de la Junta que nadie eligié ha habido un proceso insostenible de
reestructuracién lento y costoso que se ha valido de una manada de consultores
y cabilderos a los que les pagan un dineral. La economia de Puerto Rico va en picada
a medida que la isla se enfrenta a los efectos continuos de los desastres naturales y
de la pandemia del COVID-19.27°

PROMESA requiere que la Junta logre una responsabilidad fiscal antes de que se disuelva.
Esto se define como cuatro afios consecutivos de presupuestos balanceados y recobrar
el acceso al mercado de capital a una tasa razonable.?® Ninguno de los objetivos a
largo plazo de PROMESA —incluso recobrar acceso al mercado de capital y lograr un
presupuesto balanceado— estan al alcance.?® Por lo contrario, “[|]as politicas de deuda que
implementa la Junta de Supervisién Fiscal estan dejando un legado de deuda y riesgo que
puede socavar el futuro de la economia puertorriquena’; segun Espacios Abiertos.?

Segln su propio andlisis, la Junta estd tristemente atrasada en sus propios objetivos
principales. La Junta ha definido una serie de pasos operacionales que necesita para poder
cumplir con los requisitos legales necesarios antes de que pueda disolverse. De esos 19
pasos, la Junta informa que no ha comenzado 13 a la fecha de abril de 2021. Solo hay “algdn
progreso” con seis y ninguno se ha completado.?®

Incluso en cuanto a la deuda que ya la Junta ha reestructurado existen voces criticas que
cuestionan la sostenibilidad de los acuerdos y las implicaciones a largo plazo para Puerto
Rico. Muchos alegan que la reestructuracién de COFINA por la Junta es insostenible y
gue le costard a Puerto Rico pagos de deuda que aumentardn por los préximos veinte
anos. Existen preocupaciones crecientes de que Puerto Rico volverd, inevitablemente, a
incumplir con los pagos en el futuro si la Junta sigue la misma hoja de ruta que asumid
para la reestructuracion de los bonos de obligacién general?4 Ademds, los planes de
reestructuracion principalmente envian ganancias al exterior mientras imponen recortes
significativos a los acreedores locales y un peso tributario alto a los residentes locales para
favorecer las ganancias de aquellos que no las reinvertirdn en la economia local.
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PROMESA

como una admonicion:

La deuda como una herramienta para

debilitar la democracia, para facilitar
la depredacion por Wall Street e

impulsar el desplazamiento

"Fisher Body 21 Plant en Detroit, Michigan", marzo de
2007, por Ray Dumas, con licencia CC BY NC SA 2.0.



| a retdrica de la Junta contrasta marcadamente con las realidades
vividas, tanto en Puerto Rico como en Detroit

PROMESA como una admonicion:

La deuda como una herramienta para
debilitar la democracia, para facilitar
la depredacion por Wall Street e
impulsar el desplazamiento

Lo que estd pasando en Puerto Rico no sucede en un vacio. La crisis de la deuda de Puerto
Rico fue poco después de la quiebra de Detroit, y los precedentes tanto de Detroit como de
Puerto Rico probablemente se volveran la hoja de ruta para cémo los funcionarios publicos
y Wall Street pueden usar las crisis de la deuda para socavar la democracia local, imponer
medidas de austeridad tajantes que no son populares y, en fin, desplazar a las personas
discriminadas racialmente de las comunidades en las que han vivido por generaciones.



Usar la deuda para dictar la politica publica no es nada nuevo. En los paises en vias de
desarrollo, el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial histéricamente piden que
los gobiernos en apuros financieros decreten recortes dolorosos para poder conseguir
financiamiento. De forma parecida, durante la crisis fiscal en los afos setenta en la Ciudad de
Nueva York, los bancos se rehusaban a seguir otorgandole crédito a la ciudad y la forzaban

a implementar medidas arduas de austeridad.?®® Detroit y Puerto Rico son solo los ultimos
ejemplos de como este modelo podria verse en los Estados Unidos.

Tanto Detroit como Puerto Rico se enfrentaron a asuntos estructurales para los que no
tenian la autoridad legal de enfrentar por si mismos, lo que los forzé a un infierno econémico.
La crisis econémica de Detroit se basaba originalmente en la caida de la industria
automovilistica de los Estados Unidos a raiz de la globalizaciéon y la desindustrializacion, lo
que causd que se desangrara el 60% de la poblacidn de la ciudad. Sin embargo, la crisis de
la deuda que ocasiond la quiebra de la ciudad en el 2013 la provocaron una serie de acciones
del estado de Michigan luego de la crisis financiera del 2008, cuando limitaron compartir

los ingresos estatales con la ciudad y su jurisprudencia para aumentar los impuestos a

nivel local.?®® El gobernador Rick Snyder fue electo junto con amplias mayorias republicanas
en ambas cdmaras de Michigan en la ola de 2010 del Tea Party. El estado se enfrascd en
debilitar la base abrumadoramente negra y demdcrata de la ciudad de Detroit.

Las raices de la crisis econdmica actual de Puerto Rico se pueden trazar hasta el 1898, cuando
Estados Unidos colonizé a Puerto Rico. Desde entonces la isla ha estado sujeta a las

leyes implementadas por el gobierno federal de Washington, D.C. al que los puertorriquefios
practicamente no eligen en absoluto. La falta de capacidad que tiene Puerto Rico para
determinar su propia politica econémica o acceder a financiaciéon de organizaciones
internacionales como el FMI lo pone a la merced de los esquemas depredadores de Wall Street.

La depredacion de Wall Street fue un factor principal en
la bancarrota mas grande del mercado de bonos municipales
de los Estados Unidos.

Tanto en Detroit como en Puerto Rico las comunidades racializadas locales han sido el
chivo expiatorio y se han querido hacer ver como muertos de hambre irresponsables que
viven mas alla de sus capacidades. Esta ha sido la excusa para justificar desmantelar la
democracia local y quitarles el poder decisional a los residentes locales.

= En Detroit, en el afio 2013, el gobernador designd un administrador de emergencia
que podia irse por encima del consejo electo de la ciudad y gobernar por decreto.®’ La
persona que escogié para ese papel, Kevyn Orr, era un abogado que habia trabajado
antes con Jones Day, un bufete de abogados que representé a Bank of Americay a
otros bancos de Wall Street involucrados con vender los acuerdos depredadores de
Detroit.2e®

= En Puerto Rico, el gobierno federal nombré una Junta de Control Fiscal que nadie eligid.
Dos de los siete miembros originales de la Junta de PROMESA eran exejecutivos de
Santander, uno de los bancos que habian suscrito acuerdos financieros depredadores
para la isla.?®® En ambos casos, el poder decisional se les usurpé a los funcionarios
locales electos y se les otorgd a los administradores miembros de la Junta de Control
Fiscal que ni eran electos ni eran responsables, pero que si tenian vinculos con Wall Street.



En ambos lugares, un régimen de administracién de emergencia se instauroé para
controlar la reestructuracion de la deuda; en Detroit, mediante la bancarrota segin
el Capitulo 9 del Cédigo de Quiebras de los Estados Unidos; y en Puerto Rico, bajo
el Titulo Ill de PROMESA. En ambos casos, el administrador de emergencia y la junta de
control decidieron proteger los intereses de los acreedores al instaurar medidas dolorosas
de austeridad que los funcionarios electos hubieran tenido dificultades a la hora de
implementarlas, ya que la oposicién popular era abrumadora. Igual que la Junta en Puerto
Rico al principio se negd a retar la validez de algunos bonos a pesar de los problemas
legales evidentes, asi mismo lo hizo el administrador de emergencia de Detroit. Un juez
federal de quiebras tuvo que presionarlo para retar la legalidad de la deuda de $1.4 mil
millones de la ciudad. 2%

En fin, Detroit hemos visto el periodo posbancarrota marcado por un periodo de
aburguesamiento que ha desplazado a grandes poblaciones afroestadounidenses que han
vivido alli por décadas y que se han visto reemplazados por gente blanca mas adinerada.®
Pareceria ser que Puerto Rico se dirige a un destino similar, con una disminucién poblacional
del 16.4% entre el 2005 y el 2019,2°2 en gran parte por la emigracion. Las condiciones
econdmicas han hecho imposible que los puertorriqueios puedan permanecer en la isla
debido a la falta de buenos empleos, el costo alto de vida y los recortes a los servicios
publicos como la educacion, la salud y los servicios basicos publicos. Mientras esto sucede,
Puerto Rico les ofrece incentivos contributivos a los multimillonarios estadounidenses para
que se muden a la isla. El gestor de fondos de cobertura, John Paulson, ha invertido méas

de mil millones de ddlares en bienes raices en la isla. Ha llegado a decir que la isla tiene “el
potencial de convertirse en la Singapur del Caribe"?%

Antes de la quiebra de Detroit en el 2013, la bancarrota municipal en los Estados Unidos se
entendia como una forma que los gobiernos conseguian alivio de la deuda para mantener
los servicios publicos a un nivel necesario para comenzar una recuperaciéon econdémica

y levantar al municipio a largo plazo. Se creia que la quiebra les daba a los funcionarios
publicos el poder que necesitaban para obligar a los acreedores a asumir recortes para

que la ciudad pudiera volver a su propdsito fundamental de servir a sus residentes. Detroit
establecié un precedente distinto. La ley federal de quiebras se us6 de manera tal que

se obviaban las protecciones constitucionales de los trabajadores y los pensionados de

la ciudad, y para que el estado pudiera arrebatarle a la gente de Detroit el control de los
activos de la ciudad, como el Sistema de Acueductos y Alcantarillados de Detroit y el parque
Belle Isle. El gobernador Snyder parecia estar mas interesado en imponerles recortes a los
trabajadores y retirados en vez de a los acreedores. Desde entonces, la quiebra municipal la
han invocado en ciudades de todo el pais los funcionarios publicos que, como parte de un
régimen de austeridad, buscan salirse de contratos unionados y de pensiones protegidas
constitucionalmente.?*

De forma similar, la reestructuracién de la deuda de Puerto Rico podria volverse en el modelo
de una version modificada de la bancarrota a nivel estatal. El Cédigo de Quiebras de los
Estados Unidos no permite que los estados ni los territorios como Puerto Rico se acojan a la
quiebra. Esa es, en parte, una de las razones por las que el Congreso cred un proceso para
reestructurar la deuda de Puerto Rico con PROMESA. El Titulo Ill de la ley crea un proceso
similar a la bancarrota para reestructurar la deuda de la colonia. No podemos permitir que el
modelo PROMESA, que ha sido devastador para el pueblo de Puerto Rico, se exporte a otros

territorios y estados.



PARTE VI

Recomendaciones
politicas




Recomendamos

Por los pasados cinco anos el pueblo de Puerto Rico ha sufrido los fracasos de PROMESA. Es hora de cambiar
el rumbo. A continuacién, se desglosa una serie de recomendaciones que, si se adopta, pudiera ayudarnos a
poner a Puerto Rico en un camino hacia la salud fiscal y econémica.



1. Reestructurar la deuda a niveles
sostenibles

Puerto Rico necesita reestructurar su deuda a niveles sostenibles lo antes posible para
poder tener la oportunidad de lograr una recuperacion y un crecimiento financiero

y econémico. Como explicaran los economistas de renombre: “la recuperacion de la
sostenibilidad de la deuda es una condicién necesaria para la recuperacién econémica,
porque no hay posibilidad de implementar las politicas necesarias para la recuperacién
macroecondémica cuando la deuda es insostenible”’?® La reestructuracion a niveles
sostenibles es necesaria para que Puerto Rico pueda brindarles servicios a sus residentes,
desarrollar y mantener la infraestructura necesaria para sustentar la actividad econdémica y
sobrellevar los desastres naturales e invertir en desarrollar e impulsar su propia economia.

A pesar de que PROMESA brindé las herramientas para que Puerto Rico reestructurara

su deuda, la ley no ha facilitado un proceso para reestructurarla a niveles sostenibles.

Como se explica anteriormente, los economistas estimaron que para que la deuda de Puerto

Rico fuera sostenible, todos los intereses debian cancelarse y el valor de la deuda deberia

recortarse de un 50 a un 80%.2¢ Luego de que se completd el plan de reestructuracién de

COFINA, los economistas hallaron que el resto de la deuda deberia reducirse de un 85 a un

95% si Puerto Rico queria evitar otra reestructuracién de la deuda en los préximos anos.?*’ . -4
Sin embargo, la Junta ha propuesto un plan que solo la recortaria por un 23% aproximado,?%®

y ha continuado enmendando el plan segin acuerdos a los que ha llegado con acreedores

adicionales para una recuperacion mas favorable para ellos.?*®

Ademés, los planes de reestructuracién envian la mayor parte de las ganancias al extranjero
mientras imponen recortes significativos con los que cargan los acreedores locales, asi como
una carga tributaria alta a los residentes locales. Esta formula probablemente deprimira la
economia incluso mas ya que reduce el poder adquisitivo de los residentes y favorece las
ganancias de aquellos que no reinvertirdn en la economia local.3%°

Para lograr una reestructuracion sostenible de la deuda,
recomendamos:

a. Eliminar la Junta de Control Fiscal Recomendamos enmendar PROMESA para
eliminar la Junta de Control Fiscal. La Junta ha negociado acuerdos insostenibles
de la reestructuracion de la deuda y ha sido inefectiva a la hora de llevar a Puerto
Rico a la salud fiscal y al acceso al mercado de capital. Ademas de inefectiva, la
Junta es costosa. Aunque los miembros de la Junta no reciben una compensacién,
los contribuyentes puertorriquefios tienen que asumir una cuenta onerosa por la
compensacion generosa que recibe su personal y batallén de consultores.

Es importante recalcar que, aunque se supone que la Junta represente los intereses
de Puerto Rico en los litigios de reestructuracién, ha estado sujeta a conflictos

de interés desde el principio y no tiene ninguna legitimidad en Puerto Rico. Esto
afecta incluso maés la capacidad que tenga de lograr su cometido. Los economistas



Gluzmann, Guzman, y Stiglitz predijeron: “Si el gobierno presenta un plan [de
reestructuracion] alineado con las metas de desarrollo del territorio y la Junta lo apoya,
la ley PROMESA serda beneficiosa. Pero si la Junta exige un plan que persiga apretar lo
mas posible para satisfacer las exigencias de los acreedores a expensas del pueblo de
Puerto Rico, PROMESA serd perjudicial’®* Desafortunadamente, la Junta se embarcé
en este Ultimo rumbo y ahora estd enfrascado en una batalla con el gobierno de
Puerto Rico por los recortes a las pensiones. Y no parece que acabara pronto.

Aprobar la Ley de Alivio Territorial Este proyecto lograria: 1) darles a los territorios la
opcién de terminar sus obligaciones de la deuda que no estén relacionados con las
pensiones si cumplen con ciertos criterios; 2) liberaria los fondos para compensar a
ciertos acreedores; y 3) crearia una comision para auditar la deuda de Puerto Rico.>0?
Si Puerto Rico logra enfrentar con esta Ley la deuda que no sea ha reestructurado
todavia, es mucho mas probable que siga adelante sin enfrentarse a otra crisis de
insolvencia en los préximos anos. Este proyecto lo presentd en el 2019 la senadora
Elizabeth Warren. En el 2020, se incluyd en una serie de enmiendas a PROMESA que
presentd el congresista Raul Grijalva, presidente del Comité de Recursos Naturales
de la Camara.

Proteger las pensiones y los acreedores locales El plan de reestructuracién actual
que la Junta intenta confirmar recortaria dramaticamente las pensiones, la deuda

a los trabajadores del sector publico y las empresas pequenas y las demandas

por violaciones a los derechos civiles. En cambio, les daria a los acreedores
externos ganancias mucho mas generosas.*® Esto es exactamente lo opuesto a

lo que recomiendan los economistas Gluzmann, Guzman, y Stiglitz para lograr el
crecimiento econdmico. Dicen ellos que: "Los efectos de la reestructuracién seran
mas expansivos cuanto mayor sea la parte de la quita que recaiga sobre los bonistas
externos, ya que la propensién marginal a gastar en la economia de Puerto Rico es
menor en los bonistas externos que en los locales"®* En especifico, dicen que es
mas probable que los recortes a las pensiones profundicen la recesion.®%

El Congreso debe apoyar el rechazo a los recortes de las pensiones, tal

y como lo propone la Ley por un Retiro Digno; y debe aprobar la Ley de
Alivio Territorial, que instauraria un fondo compensatorio para pagarles a los
acreedores que tendrian un impacto mayor sobre la economia local.

Lidiar con el poder indebido y los efectos distorsionantes de los fondos de cobertura
en el proceso de reestructuracién de la deuda. Muchos fondos de cobertura
adquirieron la deuda de Puerto Rico con grandes descuentos y se volvieron en
agentes prominentes del proceso de reestructuracion de la deuda. Devengaron miles
de millones de délares en ganancias mientras que los residentes de Puerto Rico se
enfrentaban a medidas de austeridad y a una infraestructura que se derrumba y que
no esta en condiciones para aguantar un desastre natural.

El Congreso debe aprobar medidas legales que les exijan a los fondos

de cobertura divulgar la cantidad por la que compraron la deuda
gubernamental, y deberia considerar ponerle un tope a las ganancias que
pueden recibir de la reestructuracién de deuda gubernamental. Esto no
solo beneficiaria a Puerto Rico, sino a otras entidades gubernamentales que
enfrentan problemas fiscales.



La Comisién de Bolsa y Valores o el Departamento de Justicia deben investigar
las alegaciones de abuso de informacidn privilegiada que se detallan antes en
este informe. Si se halla que los fondos de cobertura violaron la ley deben ser
enjuiciados y enfrentarse a graves penalidades monetarias y cualquier otra
penalidad que aplique mediante las disposiciones del Cédigo de Quiebras de
los Estados Unidos que se incorporaron a PROMESA. Ademads, debe rescindirse
cualquier acuerdo que se alcance con la Junta que involucre bonos comerciados
ilegalmente.

Si las agencias de orden publico encuentran que los fondos de cobertura no
violaron ninguna ley, comoquiera deben estudiar los efectos de las ventas
llevadas a cabo por los fondos de cobertura durante el proceso activo de
reestructuracion y la mediacién confidencial. Asimismo, deben recomendar leyes
o regulaciones para prevenir los efectos adversos que puedan tener los fondos
de cobertura en las reestructuraciones futuras de deuda gubernamental.

e. Prevenir que los fondos de ayudas federales se usen para pagar la deuda existente
Cuando el Congreso apropia dinero para reconstruir la infraestructura después de un
desastre natural, para Medicaid u otros propdsitos, este dinero no deberia usarse para
pagar deudas existentes. Lamentablemente, los acreedores adinerados externos a
menudo alegan que la infusién de estos fondos deberia traerles una mayor ganancia. Las
agencias federales deberian implementar una regla interagencial que prohiba cualquier
efecto secundario potencial que puedan causar los fondos en la economia local de ser
usado para el servicio de deuda heredada que tienen acreedores ricos fuera de la isla que
no reinvertirdn en la economia local.

f.  Brindar los recursos necesarios para establecer sistemas locales, centralizados y
transparentes de administracion de las finanzas publicas. Los principales retos a los
sistemas efectivos de gestion financiera publica en el gobierno de Puerto Rico son la
descentralizacién y la falta de transparencia. Los Estados Unidos deben invertir en la
centralizacion y la transparencia del sistema de gestidn de finanzas publicas de Puerto
Rico, para que Puerto Rico pueda desarrollar las herramientas necesarias para la
soberania a largo plazo y sostenible de sus finanzas.

Ademés, la rama legislativa recientemente aprobd medidas importantes que requerirdn
que el gobierno local publica informacién todos los afos sobre las exenciones
contributivas, asi como un analisis destallado de costos y beneficios de cada exencidn
contributiva cada tres anos.?% A la fecha de publicacién el gobernador no ha convertido
el proyecto en ley.®” La inversion federal en una estructura centralizada y transparente
de gestion de las finanzas ayudaré a que Puerto Rico pueda implementar por completo
esta ley. Esto ayudara a que el gobierno local tome decisiones informadas sobre las
exenciones contributivas para aumentar el desarrollo econdmico a la vez que reduce la
pérdida de recaudos contributivos.



2. Eliminar las barreras estructurales a la
salud fiscal y usar herramientas para el
desarrollo y el crecimiento econémico

Los economistas Gluzmann, Guzman, y Stiglitz apuntan que “la reestructuracién de la deuda
serd una condicién necesaria pero no suficiente para la recuperacién econémica. Puerto
Rico necesita mds que simplemente restaurar la sostenibilidad de la deuda: necesita una
nueva estrategia de crecimiento econémico para remplazar la anterior, que claramente ha
fracasado’*® Para que Puerto Rico pueda implementar una estrategia nueva de crecimiento
econdmico, el gobierno federal necesita enfrentar las barreras estructurales que han
impedido la salud fiscal y el desarrollo econémico de Puerto Rico. Los Estados Unidos
también pueden usar las herramientas disponibles a nivel federal para ayudar a impulsar el
desarrollo econdmico. Recomendamos:

a. Deshacer las medidas de austeridad impuestas por la Junta. Las investigaciones
demuestran que la austeridad no brinda una recuperacién ni un crecimiento
econdémico significativo. Una revision de los datos del Fondo Monetario Internacional
luego de la crisis financiera del 2008 hallé que entre el 2009 y el 2013, los paises con
menos medidas de austeridad vieron un mejor crecimiento econémico. Mientras
tanto, aquellos que implementaban las medidas, como Grecia, vieron la mayor
contraccidn en sus economias.®® Los economistas constantemente han dado la
voz de alerta sobre las presunciones que subyacen a los planes fiscales de la Junta.
Segun el Center for Economic and Policy Research, la aproximacién fiscal de la Junta
“estd fundamentada en asunciones macroecondmicas demasiado optimistas, les
resta importancia a los efectos negativos de la austeridad continua y no atiende la
mayoria de los problemas estructurales en el corazén de la década perdida de Puerto
Rico. Todo esto mientras ordena una erosion significativa de los derechos laborales y
reducciones en los servicios publicos'®"

b. Cambiar la dependencia econdmica en corporaciones multinacionales. Una barrera
estructural significativa al desarrollo econdmico de Puerto Rico es su dependencia
econdémica en los alivios contributivos disefiados a mantener la manufactura fordnea
en Puerto Rico para competir con otros paraisos contributivos. En su blusqueda de
corporaciones multinacionales inmensas, los gobiernos federales y de Puerto Rico
han asfixiado el desarrollo de la economia de las empresas locales.®" Estados Unidos
debe ayudar a facilitar un cambio hacia un sistema tributario mas justo en Puerto
Rico. Como punto de partida, el gobierno federal debe trabajar con el gobierno local
para maximizar el uso y la efectividad de los programas federales existentes que
buscan fomentar las empresas pequefas y medianas. Algunos de estos programas
de la Administracion de Pequenas Empresas son garantias a los préstamos y el
programa de Investigacién Innovadora de Pequenas Empresas, que les provee
subvenciones a las pequefas empresas en las etapas incipientes y de desarrollo.®?

c. Asegurarse de que los fondos federales se usen segun las politicas federales que
promueven alejarse de los combustibles fésiles y adelantar el uso de la energia
renovable. Hacer la transicién hacia la energia renovable publica beneficiaria las
finanzas y la economia de Puerto Rico, ya que brindaria el servicio eléctrico a un
precio mas bajo y reduciria el costo para el consumidor. Un informe del Instituto de
Economia Energética y Analisis Financiero encontré que “Puerto Rico pudiera de




forma costoefectiva y confiable generar el 75% de toda su electricidad mediante
fuentes renovables en quince anos” y “[reducir] los precios del servicio eléctrico de
los actuales 21 centavos por hora de kilovatio (kWh) a menos de 15 centavos/kWh'3®

El contrato de Luma, que privatiza las operaciones de la distribucién de energia

de Puerto Rico, encamina a Puerto Rico en la via opuesta y no considera la Orden
Ejecutiva 14008: “Enfrentar la Crisis Climatica en Casa y en el Extranjero” (27

de enero de 2021); ni la Orden Ejecutiva 13990: “Proteger la Salud Publica y el
Medioambiente y Restaurar la Ciencia para Enfrentar la Crisis Climatica” (25 de
enero de 2021).3" Los fondos de FEMA no deberian distribuirse hasta que el contrato
de LUMA se cambie para cumplir con estas politicas federales y se ponga a Puerto
Rico en una ruta hacia la energia renovable.®®

3. Invertir en la limpieza ambiental y
el cuidado de la salud.

Tanto las acciones directas del gobierno federal y la falta de regulaciones ambientales
contundentes y su vigilancia a nivel federal han causado la devastaciéon ambiental de

Puerto Rico, asi como efectos significativamente adversos a la salud. Por ejemplo, por seis
décadas la Marina de Guerra probd armas bioquimicas y explosivos con metales pesados.
Ambos causan tasas extraordinariamente altas de cancer, hipertensién y asma.®® Aunque

las protestas populares masivas finalmente sacaron a la Marina de Puerto Rico en el 2003, la
limpieza por parte de las fuerzas armadas ha sido insuficiente.®” Otro ejemplo es la planta de
carbén que administra la corporacién multinacional Applied Energy Systems (AES), ya que
contiene niveles de metales pesados "que pueden exceder nueve mil veces los pardmetros
federales de seguridad cuando entran en contacto con los liquidos y el suelo’, segin un
Informe de la Agencia para la Proteccion Ambiental de los Estados Unidos.*® Esto representa
un riesgo significativo a la salud de las comunidades locales. El peso de enfrentar estos
efectos negativos a la salud humana ha afectado la salud fiscal de Puerto Rico también.

Aunque el gobierno federal ha causado y contribuido directamente a la degradacién del
medioambiente y, por lo tanto, es responsable por los efectos devastadores a la salud que
ha causado, su inversion en el cuidado de la salud en Puerto Rico ha sido vergonzosamente
insuficiente. Por ejemplo, mientras que los estados que reciben fondos que cubren una
parte especifica de los costos de Medicaid segun el ingreso per capita, Puerto Rico y otros
territorios estadounidenses reciben una subvencién en bloque. Si la tasa de pareo de fondos
federales de Puerto Rico se determinara de la misma forma que los estados, seria de un
83%.%" Sin embargo, por ley, su tasa esta estancada a un 55%, cuando la tasa efectiva ha
sido tan baja como de un 15 a un 20% en algunos afios.*® Esto significa que Puerto Rico no
ha podido invertir en las mejoras a los programas ni cubrir siete de los diecisiete servicios
obligatorios de Medicaid, incluyendo el cuidado en centros de envejecientes.®?' Casi la mitad
de los residentes de Puerto Rico reciben el cuidado de la salud mediante Medicaid.???

Para remediar los dafios pasados causados por los Estados Unidos y que han afectado
negativamente la salud fiscal de Puerto Rico, recomendamos:

a. Invertir en la infraestructura de salud publica. Puerto Rico necesita inversiones
grandes e inmediatas en la infraestructura de salud publica. No hay ningdn lugar
donde la necesidad sea tan evidente como en Vieques, la isla municipio que estuvo




sujeta a los entrenamientos de la Marina por muchos afos y que, como resultado,
sufre de una alta incidencia de cancer y de otras enfermedades graves. Desde el
huracadn Maria, Vieques no ha tenido un hospital. Este hecho muy probablemente
ha contribuido a que haya muertes prevenibles.®?®

Aprobar Medicare for All y, mientras tanto, brindar paridad completa en los fondos de
Medicaid. Medicare for All aseguraria que todo el mundo tenga acceso a un seguro
médico de alta calidad independientemente de su capacidad de pago. Mientras tanto,
Estados Unidos debe otorgarle paridad completa en Medicaid a Puerto Rico.

Garantizar limpiezas ambientales exhaustivas. El gobierno federal deberia completar
una limpieza ambiental exhaustiva de los antiguos campos de entrenamiento de la
Marina. Esta limpieza deberia cumplir con los pardmetros internacionales, ya que
superan las protecciones mas débiles de los Estados Unidos. Ademas, el gobierno
federal debe asegurar mediante unas regulaciones ambientales fuertes que las
corporaciones multinacionales y estadounidenses limpien la devastaciéon ambiental
gue causaron sus operaciones.

4. Fortalecer el mercado de bonos municipales

Existen lecciones que deben aprenderse de la crisis de la deuda de Puerto Rico que tienen
implicaciones para el mercado de bonos municipales por completo. El gobierno federal deberia
asumir estas lecciones e implementar cambios que prevengan crisis futuras de la deuda
municipal. Para esto, recomendamos:

a.

Hacer que la Reserva Federal ofrezca préstamos con términos favorables a los
prestatarios del sector publico. Los gobiernos estatales y locales pagan mas de $160
mil millones en intereses todos los afios.*** Ademas, algunos bancos hacen préstamos
depredadores que, en el caso de Puerto Rico, implican enfrentarse a una tasa de
interés del 785%, asi como miles de millones de ddlares en cuotas.®*® Una soluciéon

a este problema es que la Reserva Federal ofrezca préstamos sin intereses y a largo
plazo para todos los prestatarios del sector publico.®?

Investigar el fraude de suscriptores. Los bonos municipales estan sujetos a las
disposiciones antifraude de las leyes federales de valores. Hay cuestionamientos sobre
la validez de las emisiones de bonos de Puerto Rico del 2012 y 2014, lo que causd que
la Junta demandara por alegaciones de fraude y representacion falsa a las instituciones
financieras que suscribieron estos bonos. La Comisién de Bolsa y Valores debe invertir
recursos en investigar y enjuiciar el fraude de suscriptores para disuadir a los actores
financieros a que participen en estas practicas.

Crear un programa voluntario para que los emisores publicos obtengan la revision

de SEC antes de emitir valores. La Enmienda Tower prohibe que la Comisién de

Bolsa y Valores y la Junta de Regulacién de Valores Municipales (MSRB) requiera que
los emisores de valores municipales sometan informacién antes de la venta de estos
valores.®?” La SEC, no obstante, pudiera crear un programa en el que los emisores
publicos pudieran decidir atenerse a un proceso de revision antes de la venta de estos
valores. Este programa pudiera detectar los intentos de fraude de suscriptores antes de
gue sucediese y serviria como un disuasivo a las practicas depredadoras de préstamos.




5. Impulsar un proceso de descolonizacion

Una de las causas fundamentales de las crisis econdémica y fiscal de Puerto Rico yace en su
relacién colonial con los Estados Unidos. Los economistas sefialan que: "ni la

Junta ni los procesos legales han atendido de forma adecuada las causas subyacentes y las
consecuencias de la deuda fiscal de Puerto Rico, algunas de las cuales son especificas a

la isla debido a su especial estatus politico” Si es que Puerto Rico ha de tener alguna
oportunidad de evitar que continle el deterioro de los estdndares de vida y la pérdida
demogréfica, o bien las politicas impuestas desde afuera tendran que cambiar o bien

Puerto Rico tendra que cambiar su estatus politico" Cualquier acercamiento integral a la crisis
de la deuda de Puerto Rico tiene que incluir un proceso de descolonizacion. Por lo tanto,
recomendamos:32

Aprobar la Ley de Autodeterminacion para Puerto Rico. La Ley delinea un proceso
democrético e inclusivo para que Puerto Rico y los Estados Unidos negocien una
relacidon que no sea colonial y un periodo de transiciéon que lleve a la estadidad,

la independencia o la libre asociacion. Este proceso puede brindar una transicion
justa para que Puerto Rico salga de su estatus colonial y su crisis de la deuda con la
autonomia y las herramientas que necesita para fomentar el crecimiento econdémico
y la prosperidad.
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