’\ BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS

Deuda en moneda local y reduccién de la vulnerabilidad
financiera en las economias emergentes

21 de febrero de 2012

Articulo relacionado en lengua espaiola, publicado por el Banco de Espana.

La ratio de deuda publica sobre el PIB y el endeudamiento exterior son indicadores cruciales
para determinar la vulnerabilidad financiera y fiscal de un pais. Por un lado, una ratio de
deuda publica elevada puede poner en peligro la sostenibilidad de las finanzas publicas v,
en ultima instancia, la solvencia del pais. Por otra parte, una elevada proporcion de
exposicion al tipo de cambio o al capital exterior en la composicion de la deuda puede
empeorar rapidamente la posicion del sostenibilidad en periodos de turbulencia financiera,
en los que se producen problemas de acceso a los mercados externos y movimientos
bruscos en los mercados cambiarios y de deuda.

Este ha sido a menudo el caso en las llamadas «economias emergentes», que se han
caracterizado tradicionalmente por su dependencia de los flujos de capitales del exterior vy,
por tanto, por una elevada sensibilidad a los cambios en las condiciones financieras
internacionales. La denominacion en moneda extranjera de gran parte de la deuda (externa
y también interna) en estos paises se ha explicado por las dificultades para...
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