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Dios salve América Latina de sus amigos,
que de sus enemigos se defenderd sola.

En la década de los ochenta estallé la crisis de la deuda
externa del Tercer Mundo y de Ameérica Latina. Los paises
capitalistas centrales empezaron a cobrar una deuda, que se
habia acumulado desde la década de los 50. Haciendo eso,
rompieron las relaciones con el Tercer Mundo, que se habian
establecido después de la II Guerra Mundial y que se habian
caracterizado por la tendencia de un respeto a las necesidades
de desarrollo econémico, social y politico de esta region del
mundo. Al empezar a cobrar la deuda, toda perspectiva de
desarrollo del Tercer Mundo se puso en paréntesis, para re-
transformarlo en un simple objeto de la extraccion de exce-
dentes a favor de los paises capitalistas centrales, y en un gra-
do siempre mayor a favor de la industria de armamentos de
EE.UU. Lo que el colonialismo hizo en siglos pasados, lo em-
pieza a hacer ahora el cobro de la deuda. Por los siglos de los
siglos habria que pagar, sin la mas minima perspectiva de libe-
rarse.

Es urgente, formarse una idea sobre las razones de la
deuda externa, para trazar una estrategia adecuada, que pue-
da enfrentarse a la amenaza que su cobro significa para las
mayorias de la poblacion mundial.

Las siguientes reflexiones quieren dar una simple aproxi-

macidn a un problema, que para estas mayorias es de vida o
muerte,
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I. La deuda externa de América
Latina y su desarrollo
entre 1950 y 1986

El problema de la deuda no se origina en los afios 70,
sino en los afios 50. En 1950 la deuda externa de Ameérica La-
tina se eleva a aproximadamente un tercio de las exportacio-
nes de bienes, en 1960 ya est4 en 1.34 veces las exportaciones.
En 1970 yallega a 1.7 veces estas exportaciones. En 1984 su-
pera 3.5 veces estas exportaciones.

1. Deuda y exportaciones de América Latina
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2. Deuda externa y exportaciones de América Latina
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Entre 1950 y 1970 la deuda externa subié mas de once
veces, mientras entre 1970 y 1984 aument6 catorce veces. '
Entre 1960 y 1970 la deuda externa subi6 de 12.6 mil millo-
nes de doblares hasta 28.9 mil millones, lo que es un aumento
del 230%. En términos reales eso es un aumento del 208%" .
Desde 1974 hasta 1984 subid de 58 mil millones hasta 360
mil millones, lo que significa un aumento del 620%. En térmi-
nos reales eso es un aumento del 280%. Las tasas del aumento
de la deuda han subido, pero el endeudamiento ya estaba en
pleno desarrollo antes de 1974. Ya en 1973, antes de la crisis
del petroleo, era dudosa la capacidad de pago de Ameérica La-
tina frente a su deuda ya extremamente alta en este tiempo,
dada la relacién entre deuda y exportaciones de bienes del
190% para el promedio de América Latina.

Desde 1950 hasta 1982, América Latina, vista como re-
gion, financiaba todos los servicios de la deuda por nuevos
préstamos. Desde 1974 se desequilibra el balance comercial y
Ameérica Latina recibe por su saldo negativo del balance co-
mercial un flujo de excedentes de alrededor de 60 mil millo-
nes de dolares, que financia también por préstamos. Este pe-
riodo dura hasta 1982.

1 Deflactando la dltima cifra por el indice de precio al consumidor
de los paises industrializados, CEPAL, América Latina y el Cari-
be: Balance de pagos 1950-1984, Cuadernos Estadisticos de la
CEPAL, Santiago de Chile, 1986, p. 28.
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3. La deuda externa de América Latina 1950-1986
(escala logaritmica)
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4. Balance comercial y
balance comercial acumulado 1950-1973
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En los graficos No. 4 y No. 5 se muestra este movimien-
to del balance comercial y por tanto del flujo de los exceden-
tes comerciales. El balance comercial acumulado es una suma-
toria de los saldos anteriores del balance comercial. Los pun-
tos los cuales cruza el eje categorial designan momentos, en
los cuales la suma de los saldos es cero. Por tanto se trata de
los momentos en los cuales no hay ni entrada ni salida de ex-
cedentes comerciales hacia el pais. Las oscilaciones maximas
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dan el maximo de flujos de excedentes, sean éstos positivos o
negativos, que se alcanza entre dos puntos con valor cero.

Recién a partir de 1982, los paises del centro exigen el
pago de la deuda. América Latina empieza a transferir exce-
dentes a los paises del centro por via de un balance comercial
positivo?. Entre 1982 y 1986 transfiere alrededor de 110 mil
millones de dolares. A pesar de esta transferencia gigantesca
la deuda externa sube en este mismo periodo por alrededor
de 100 mil millones de 288 a 382 mil millones de dolares. Es-
tas sumas se pueden evaluar solamente por ejemplos. Asi,
todo el Plan Marshall para Europa de 1948 hasta 1951 ha sido
de 14 mil millones de dolares de su tiempo, lo que en precios
actuales son alrededor de 70 mil millones. Entre 1982 y 1986
América Latina transfirid excedentes a los paises del centro,
que equivalen a un Plan Marshall y medio, cada tres afios un
Plan Marshall entero. Sin embargo, haciendo eso, no pudo de-
tener siquiera el aumento de la deuda, que subio por una su-
ma casi igual. Pagando todo eso, América Latina pagb apenas
la mitad de lo que tendria que haber pagado.

La deuda entre 1982 y 1986 sube un 33%, y por tanto,
mas del 5% anual. Suponiendo una tasa media de interés del
10% sobre la deuda total, la mitad de los intereses debidos
han sido efectivamente pagados, el resto ha sido financiado
por nuevos créditos. La parte de los intereses sobre la deuda
imposible de pagar, se transforma en nueva deuda financiada

2 La transferencia de excedentes, tal como usamos aqui este con-
cepto, se refiere a la transferencia derivada de la propia actividad
econdmica de un pais en relacion a otros. Por lo menos en Améri-
ca Latina, la fuente Gnica de una transferencia de excedentes al
extranjero es el balance comercial. Pero es a la vez la Ginica fuente
para recibir excedentes en el caso de que sean transferidos a Ameé-
rica Latina. Una transferencia de capital no implica necesariamen-
te una transferencia de excedentes. Lo hace solamente, si financia
un saldo negativo del balance comercial, que es el canal de la trans-
ferencia de excedentes. Préstamos, p.e., que transfieren capital pa-
ra el pago de servicios de otros préstamos, no transfieren exceden-
tes. Los excedentes, que se transfieren por el balance comercial,
no son siempre explicitos. Pueden estar escondidos, como ocurre
en el caso de la transferencia por deterioro de los términos de in-
tercambio. El saldo del balance comercial revela los excedentes
explicitos. Vamos a hablar en relacién a estos excedentes de exce-
dentes comerciales.
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por nuevos créditos. Por tanto, resulta el aumento del 8%
aproximadamente,

5. Saldo de! balance comercial y
balance comercial acumulado
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La situacion de América Central es atin méas dramatica.
Mientras América Latina logrd transferir a los centros la mi-
tad de los intereses debidos, América Central no transfirio
nada en términos netos. Desde 1973 tiene un balance comer-
cial negativo en todos los afios hasta hoy. Su deuda externa se
eleva hoy a alrededor de 17 mil millones de dolares. Con una
tasa de interés media del 5% al 6%, debe intereses anuales de
alrededor de 900 mil millones. Sin embargo, sobre todo por
su balance comercial negativo, su deuda aumenta anualmente
por en 9%, e.d. por alrededor del 1.5 mil millones de ddlares.
Todos sus intereses debidos mas el déficit del balance comer-
cial lo financia por financiamientos externos adicionales. Si
no tuviera una alta cantidad de donaciones, la deuda aumen-
taria anualmente en un 12%. En 1984 las donaciones privadas
y oficiales sumaron 580 mil millones de ddlares, con un défi-
cit del balance comercial de 1.114 mil millones de dolares,
e.d. un poco mas que la mitad del déficit del balance comer-
cial, mientras la exportacion de bienes estd estancada desde
hace mas de una década, sin indicios de una recuperacion.
Con un producto social y exportacion estancados, eso signifi-
ca un aumento constante del peso de la deuda en relacion tan-
to al producto social como a las exportaciones.
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La deuda de América Central en relacion a la exportacion
de bienes ya tiene el tamano medio de América Latina, e.d.
aproximadamente 3.5 veces la exportacion anual de bienes.
Sin embargo, el pago de intereses anuales es menor, porque,
en razén de la menor participacion de créditos comerciales, la
tasa media de intereses es menor. Mientras Ameérica Latina
debe anualmente el 45% de las exportaciones de bienes en el
pago de intereses y transferencias de ganancias, Ameérica Cen-
tral debe alrededor del 25% anual.

En general podemos constatar lo siguiente: desde 1982,
cuando los paises centrales empiezan a exigir el pago de la
deuda, a pesar del sacrificio general de la poblacion y del de-
sarrollo del continente, América Latina no ha logrado pagar
ni siquiera los intereses debidos. América Latina en promedio
pudo pagar la mitad de estos intereses, América Central ni si-
quiera una parte. Por tanto, los esfuerzos extraordinarios de
enfrentar la deuda, no pudieron evitar el constante aumento
de ella a tasas, que para América Latina en promedio se mue-
ven alrededor del 5%, para América Central alrededor del 9%.
Desde 1982, América Latina exporta excedentes a un nivel
mucho mayor de lo que ha sido el Plan Marshall después de
la II Guerra Mundial. Sin embargo, al exportar excedentes a
este nivel, su deuda externa sigue aumentando por sumas casi
iguales a los excedentes exportados. Desde 1982 hasta hoy,
Ameérica Latina ha exportado excedentes mayores de los que
ha recibido en el curso de los afios desde 1950. Desde 1950
hasta 1982, América Latina recibié menos excedentes desde
afuera, que los excedentes exportados desde 1 982 hasta hoy,
sin siquiera calcular la enorme pérdida de valor a consecuen-
cia de la pérdida gigantesca de los términos de intercambio.
El capital extranjero se ha transformado en una camisa de
fuerza, que ahoga el desarrollo de América Latina para todo
futuro por venir.
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II. El automatismo de la deuda

El analisis de las cifras referentes al desarrollo de la deu-
da externa de Ameérica Latina y América Central revela el he-
cho de que esta deuda contiene un automatismo de creci-
miento independiente de la disposicion de la Banca privada o
de las entidades plblicas de financiamiento, de facilitar crédi-
tos correspondientes al aumento de la deuda. Este automatis-
mo se desarrolla en América Latina desde los afios 50. Co-
mienza en los afios 50 con una deuda, que se paga por nuevos
créditos hasta tener un tamafio tal, que ya no se puede pagar
sino por nuevos créditos. Esta situacién se da desde comien-
zos de los ahos 70 y llega a un estado definitivo a comienzos
de los anos 80. En todo este periodo la deuda se acumula has-
ta llegar a un tamafio tal, que no puede sino acumularse mas
aln en forma de un simple automatismo de crecimiento.

Eso empieza en los afios 50 y 60. En el curso de estas
dos décadas hasta 1969 América Latina tiene un balance co-
mercial predominantemente positivo. No recibe. excedentes
desde afuera. Sin embargo, empieza un endeudamiento, que
durante los afios 50 se deriva casi exclusivamente de las
transferencias de ganancias debidas a la inversién directa ex-
tranjera. Esta inversion extranjera directa no se genera por la
transferencia de excedentes desde el exterior, sino exclusiva-
mente por la movilizacion de recursos internos de América
Latina,

6. Inversion directa extranjera y utilidades
transferidas 1950-1983
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En el grafico No. 6 se demuestra, que para el periodo de
1950 a 1977 la transferencia de utilidades pagadas en razon
de utilidades sobre la inversién directa extranjera son signifi-
cativamente mayores que la inversion directa extranjera con-
tabilizada en el balance de pagos. Recién a partir de 1977 la
inversion directa extranjera supera para un periodo el monto
de las utilidades transferidas, para llegar a ser igual en el ano
1983. Para el periodo entero de 1950 a 1983, las utilidades
superan a las entradas de inversion directa contabilizadas. De
1950 a 1983 se contabiliza en el balance de pago de América
Latina una inversion directa extranjera total de 54.590 millo-
nes de dblares, y utilidades transferidas totales de 64.874 mi-
llones. Las utilidades transferidas superan para todo este pe-
riodo la inversion directa contabilizada por aproximadamente
10 mil millones de délares. Sin embargo, la inversion directa
contabilizada no es un aporte transferido en divisas del extran-
jero. Se puede estimar, que hasta 1968 solamente un 15% de
la inversion directa es efectivamente transferido del extranje-
ro. Todo lo otro es financiado por movilizacion de ahorros in-
ternos de los paises de América Latina y transformado en ca-
pital extranjero.

Tomando esta cifra para todo el periodo, la inversion di-
recta transferida del extranjero no es mas que 8.180 millones
de délares. Por tanto, las utilidades transferidas al extranjero
superan las inversiones directas transferidas del extranjero por
56.694 millones de ddlares. No hay ni un solo afio entre 1950
y 1983, en el cual haya habido un aporte neto en divisas de
parte de la inversion directa extranjera. Todos los afios las uti-
lidades transferidas superan con creces los aportes transferi-
dos para la inversion directa extranjera. La rentabilidad de las
inversiones directas transferidas, medida por la relacion de
utilidades transferidas y transferencias efectivas de inversion
directa, es anualmente en promedio de los afios 1950 a 1984
de mas de un 800%, sin que haya habido ningln aporte inicial
de ahorro. En realidad, las transferencias de divisas para la in-
version directa no son mas que la devolucion de una pequena
parte de las utilidades transferidas anualmente. América Lati-
na ha sido y es una gallina que pone huevos de oro. Claro,
para sus duefios solamente. Ella misma vive miseramente.

Prototipico para el surgimiento de la inversion extranje-
ra es la transformacion del salitre chileno en inversion directa
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extranjera inglesa, que ocurrié en el siglo pasado. Lord North,
quien lo compraba, no trajo ni una libra esterlina. Tomé un
crédito del Banco Hipotecario de Valparaiso, con el cual fi-
nanciaba la compra, y pagé este crédito con las ganancias que
ganaba posteriormente con estas salitreras. Los procedimien-
tos son hoy mas complicados, pero siguen en el fondo siendo
los mismos. Cuando hoy la empresa Volkswagen tiene gran-
des producciones de ganado en el Amazonas, las tiene por la
inversion de la parte no transferida de las ganancias en la pro-
duccién de automoviles para el mercado brasilero. Se trata de
ahorros internos de Brasil, transformados en inversion directa
extranjera. No significan ningln aporte de divisas ni de aho-
Iros externos, pero crean capital extranjero, del cual se deri-
van transferencias de utilidades al extranjero. En el balance
de pago aparecen como inversion directa extranjera. Este re-
sultado contradice a la apariencia inmediata. Es como con el
Sol y la Tierra. Todo indica, que el Sol da vueltas a la Tierra,
nada mas seguro que eso. Sin embargo, es falso.

La rentabilidad de la inversion directa extranjera es tan
grande, que se explica facilmente el interés del capital extran-
jero de seguir “ayudando” al desarrollo de América Latina.
El que se oponga es considerado un enemigo, no hay ninguna
posibilidad de una discusion racicnal del significado del capi-
tal extranjero en América Latina. El capital extranjero se im-
pone a sangre y fuego, disponiendo a su gusto de gobiernos y
poblaciones. Todo un mundo esta por repartir. La conversion
de la deuda en inversion directa extranjera es hoy una nueva
etapa de esta gran fiesta. Por eso no sorprende, que hoy tam-
bién el capital japonés descubre las bondades de la inversion
directa. Todo el desarrollo japonés ha tenido como su base la
exclusion total del capital extranjero del Japén. Hoy, cuando
Japon ha logrado un alto desarrollo, quiere y puede participar
en la fiesta. Descubre la importancia de la inversidon directa
extranjera para el desarrollo. Si la hubiese descubierto ya ha-
ce 100 anos, Japon seria un pais subdesarrollade como todos
los demas paises de Asia. Algo parecido ocurre con el descu-
brimiento de las bondades del comercio libre de parte de
EE.UU. después de la II Guerra Mundial. Si las hubiera descu-
bierto ya en el siglo pasado, como lo hicieron los paises de
América Latina, EE.UU. estaria en la misma situacion como
ellos, exportando tabaco y algodén.
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La propia teoria del imperialismo desde Hobson, Bucha-
rin y Lenin ha caido en la trampa de creer ,que los paises del
centro transfieren excedentes a los paises de la colonia, que
hoy llamamos Tercer Mundo. Jamas lo han hecho, y jamas lo
haran. En el periodo de mayor dindmica de la inversion direc-
ta extranjera en estas regiones, desde 1870 hasta 1928, Ingla-
terra ha tenido un saldo negativo de su balance comercial inin-
terrumpido, lo que significa; que ha importado excedentes y
ha financiado sus inversiones directas extranjeras gigantescas
por la movilizacién de ahorros internos de los paises, en los
cuales invirtio.

Es evidente que no se puede hablar de una participacion
del ahorro externo por estavia de inversion directa extranjera.
No hay ni siquiera algiin aporte inicial, a no ser el barco de Cris-
tobal Coldon y las armas que llevaba. Sin embargo, el mismo
Cristobal Colon financiaba ya su viaje de vuelta por las trans-
ferencias de utilidades derivadas de las inversiones directas ex-
tranjeras, que él habia dejado detras de si en la isla Nueva Es-
pafia en las Antillas.

Esta movilizacién de ahorros de otros en funcion del sur-
gimiento del gran capital es completamente normal en el ca-
pitalismo. En todas partes transforma el ahorro de otros en
propiedad capitalista propia, sin ningin ahorro propio inicial.
La historia del capitalismo esta llena de ejemplos. Por un lado
se trata de la manipulacién de la compra de acciones de las
sociedades anonimas por sus ejecutivos. El ejecutivo puede
usar las ganancias de su empresa para la compra de acciones
de esta misma empresa. Si logra un porcentaje suficiente, la
empresa es suya. Aunque en forma directa eso hoy esta prohi-
bido en muchas partes, en forma cruzada entre varias empre-
sas no lo es. Por otro lado siempre de nuevo vuelve la compra
de empresas por crédito bancario. El ejecutivo compra con
crédito bancario la empresa, y paga el crédito por las ganan-
cias de esta misma empresa. En los ultimos afios, ha habido
en EE.UU. una ola de apropiacién de empresas por esta via.
Los mismos métodos se usan en la movilizacion del ahorro in-
terno de Ameérica Latina, para transformarlo en inversion di-
recta extranjera. Sin embargo, lo que en el interior de un pais
no produce mayores problemas, en las relaciones internacio-
nales los produce.
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En los afios 50 y 60, la inversién directa extranjera ori-
gina en Ameérica Latina constantes salidas de divisas, que, sin
embargo, no son financiadas por la salida de excedentes me-
diante un saldo positivo del balance comercial de América La-
tina, sino por préstamos extranjeros. El balance comercial en
este periodo es tendencialmente equilibrado. Todos los prés-
tamos que entran son usados para hacer posible esta transfe-
rencia de utilidades del capital extranjero. Sin embargo, los
propios servicios de estos préstamos son igualmente financia-
dos por nuevos préstamos. Eso se explica, porque a partir de
la transferencia de utilidades se originan siempre mas transfe-
rencias a cuenta de intereses sobre los préstamos, que crecen
en forma exponencial. En los afios 50 todavia los intereses
pagados son irrelevantes. Sin embargo, durante los afios 60
aumentan siempre mas en relacion a las utilidades, para sobre-
pasarlas a partir de 1972, que es el primer afio, en el cual se
transfiere mas a cuenta de intereses que a cuenta de utilidades.
Desde 1972, los intereses pagados sobrepasan lejos los intere-
ses pagados, y en 1984 los intereses pagados ya presentan casi
14 veces mds que las utilidades transferidas. Sin embargo, eso
no contradice el hecho de que la transferencia de utilidades
es el origen de la deuda externa en los afios 50 y 60, mientras
que la deuda externa en los afos 70 se autogenera a partir de
los servicios de la deuda, que se derivan de ella.

7. Utilidades e intereses de América Latina
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Por eso, ya desde sus inicios el crecimiento de la deuda
externa de América Latina se vincula con la capitalizacion de
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los intereses no pagados de esta misma deuda. Desde 1950
hasta 1982 la deuda latinoamericana va aumentando, porque
no se transfieren excedentes para pagar intereses sobre ella,
sino que se financian los intereses no pagados por nuevos cré-
ditos, que no hacen mas que capitalizar estos intereses no pa-
gados. La deuda, por tanto, aumenta en todo este periodo
con la tasa de intefes vigente, lo que le da su forma exponen-
cial. Sin embargo, en realidad aumenta con tasas mayores que
la tasa de interés. Eso por el hecho de que nuevos préstamos
no se usan solamente para la financiacion del pago de los inte-
reses de los anteriores, sino también para otros fines. En los
afios 50 y 60 estos fines son principalmente la transferencia
de las utilidades de la inversion extranjera directa en América
Latina. A partir de 1974 juega un rol siempre mas importante
al lado de estas utilidades el saldo negativo del balance comer-
cial, que dura hasta 1982 y el financiamiento de la fuga de
capital. El saldo negativo del balance comercial para estos afios
de 1974 hasta 1982 se eleva a aproximadamente 60 mil millo-
nes de dolares. Se trata del Ginico periodo largo de Ameérica
Latina, en el cual ha recibido un excedente economico rele-
vante del exterior. Se trata de ocho afios, y el excedente no
vino de los paises del centro, sino de los paises petroleros del
Oriente Medio, que solamente fue canalizado por los bancos
del centro. A este excedente recibido corresponde un exce-
dente transferido a los paises del centro en los afios 1983 has-
ta 1986, que se eleva a aproximadamente 110 mil millones de
dolares. Se trata de los peores afios de la historia de Ameérica
Latina desde siglos. Sin embargo, esta transferencia no ha po-
dido compensar ni los intereses anuales debidos sobre su deu-
da. De 1982 hasta 1986 la deuda aumenté unos 100 mil mi-
llones de doblares.

Desde 1982 la deuda externa de Ameérica Latina aumen-
ta exclusivamente a cuenta de intereses no pagados sobre esta
misma deuda. América Latina es forzada a altos saldos positi-
vos de su balance comercial, que ya no financian sino la trans-
ferencia de utilidades y los intereses debidos por los présta-
mos pasados. Desde 1982, la relacion entre saldo del balance
comercial y pagos debidos a cuenta de transferencia de utili-
dades e interés explica casi enteramente el movimiento de la
deuda. En el grado en el cual el saldo positivo del balance co-
mercial no alcanza a cubrir los pagos debidos para la transfe-
rencia de utilidades e intereses, este déficit se transforma au-
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tomaticamente en aumento de la deuda. Estos pagos debidos
son tan grandes, que otros rubros pierden practicamente su
relevancia al lado de ellos. Por otro lado, los intereses debidos
sobrepasan tanto a las utilidades transferidas, que hasta po-
driamos simplificar para decir que: son ahora los intereses no
pagados mediante el saldo del balance comercial, los que de-
terminan automaticamente el aumento de la deuda.

En estos términos aproximados podemos decir que: en
los 5 afios de 1982 hasta 1986 se debia en intereses 200 mil
millones de dolares (es decir, 40 mil millones por ano). El
saldo positivo del balance de pago pudo transferir excedentes
de aproximadamente 100 mil millones. Por tanto, los intere-
ses debidos y no pagados por esta transferencia han sido trans-
formados en nueva deuda. Esta, por tanto, se establecio por
la capitalizacion de los intereses no pagados. Por consiguien-
te, el automatismo esta perfecto.

Aproximadamente, América Latina logra,, desde 1982,
pagar por transferencias de excedentes la mitad de los intere-
ses debidos a cuenta de su deuda. Asi pues, la otra mitad se
capitaliza como nueva deuda. Eso significa que desde 1982
la deuda externa aumenta aproximadamente con una tasa
igual a la mitad de la tasa de interés vigente. Esta velocidad
del aumento puede cambiar solamente en el caso de que
cambien las tasas de interés o que cambie la parte de los inte-
reses debidos, que América Latina es capaz de pagar por trans-
ferencias de excedentes mediante el balance comercial.

Sin duda, el significado de este desarrollo de la deuda
hay que verlo en relacion con el desarrollo economico futuro
de Ameérica Latina y especialmente de sus exportaciones. En
el grado en el cual esta tasa de aumento automatico de la
deuda supera la capacidad de crecimiento del continente es-
pecialmente en cuanto a sus exportaciones, la capacidad de
pago de la deuda va disminuyendo. Cuando la deuda aumenta
mas rapidamente que las exportaciones, la parte pagable por
el saldo positivo del balance comercial disminuye y el creci-
miento de la deuda se hace mas rapido todavia. La deuda se
transforma progresivamente en deuda ficticia. Efectivamente,
desde 1982 esta ocurriendo esto. Las exportaciones de Amé-
rica Latina se estancan, mientras la deuda sigue aumentando.
Las exportaciones de bienes estaban en 1982 en 87 mil millo-
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nes de dolares, llegaron en 1984 a 97 mil millones, y volvieron
a estar en 81 mil millones en 1986. El gran esfuerzo de expor-
tar no desembocd en un aumento de las exportaciones, sino
en un deterioro tal de los términos de intercambio, que dio
como resultado que las exportaciones bajaran.

Sin embargo, este estancamiento de las exportaciones
aumenta la tendencia hacia el caracter ficticio de toda la
deuda.

El automatismo de la deuda transforma la politica credi-
ticia del sistema bancario en una pantalla que tiende a escon-
der los hechos verdaderos. Hoy en América Latina, la deuda
no aumenta coOmo consecuencia de los créditos concedidos de
parte de la banca. La situacion es ya completamente al revés.
La banca concede créditos, porque la deuda aumenta. Si la
banca rechaza dar mas créditos, la deuda aumenta igual. La
banca no tiene influencia sobre este hecho. Cuando la banca
niega los créditos, la deuda aumenta directamente por capita-
lizacion de los intereses no pagados. Cuando da créditos, és-
tos viabilizan la capitalizacion de intereses no pagados en otra
forma. La banca solamente puede influir en la forma del au-
mento de la deuda, no en el hecho mismo.

Sin embargo, la situacién de Ameérica Central no es la
misma que la de América Latina en general. En Ameérica Lati-
na en general, desde 1982, la deuda aumenta por el puro efec-
to del automatismo de la deuda, que es un automatismo del
interés compuesto. En América Central, en cambio, sigue fun-
cionando, junto con este automatismo de la deuda, un finan-
ciamiento adicional, que cubre un saldo negativo del balance
comercial. Esto se explica tanto por razones politicas como
por razones estructurales de las economias centroamericanas
mismas. El resultado de este saldo negativo del balance comer-
cial es un aumento mayor de la deuda de lo que se explica
por el funcionamiento puro del automatismo de la deuda. Por
eso, la deuda de América Central aumenta con tasas mayores
que el promedio de América Latina. En América Latina en
general, la deuda aumenta desde 1982 con tasas menores que
la tasa de interés vigente, mientras en América Central au-
menta con tasas mayores.
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Eso permite un juicio mas general sobre la participacion
del capltal extran]ero en el desarrollo. Esta participacion no
51gn1f1ca ningiin aporte 51gn1f1cat1vo de ahorro externo para el
pais que lo recibe. No hay en ninglin momento indicios de un
lujo significativo de ahorro de los paises desarrollados hacia
los subdesarrollados. El capital extranjero hace ganancias en
moneda extranjera sobre un capital surgido de la movilizacion
de ahorro interno de los paises receptores. De ahi nace todo
el problema de la deuda.

El capital extranjero puede efectuar esta capitalizacion
del ahorro interno en su favor, porque los paises de América
Latina renunciaron a su desarrollo nacional para entregar las
tareas del desarrollo al capital extranjero. Como resultado,
tienen una deuda, que para todo tiempo previsible esta impo-
sibilitando un desarrollo futuro para la mayoria de ellos. Este
comportamiento de Ameérica Latina contrasta mucho con los
propios paises desarrollados del centro en el tiempo de su
propio desarrollo y de su industrializacion, Se pudieron desa-
rrollar, porque no entregaron al capital extranjero la tarea de
su propio desarrollo. El caso de Japon ha sido el mas drastico
en este sentido. Japon jamas dejo entrar ninguna inversion ex-
tranjera y acepto solamente como excepcién un financiamien-
to por préstamos.

América Latina se entregd a un mito creado por el pro-
pio capital extranjero para poder insertarse en el Continente.
En vez de desarrollarlo, el capital extranjero lo llevo al actual
impasse que amenaza con terminar para todo tiempo previsi-
ble cualquier politica de desarrollo. Se trata del mito, segiin
el cual el capital extranjero es participacion del ahorro extran-
jero en el desarrollo del pais receptor y un agente capaz del
desarrollo del pais subdesarrollado. Se trata de un mito crea-
do por la teoria economica dominante en los paises del cen-
tro desarrollados y utilizado por el capital extranjero.

Los resultados catastroficos de la participacion del capi-
tal extranjero en el desarrollo de América Latina desautorizan
este mito. El desarrollo tiene que ser un desarrollo nacional o
regional, en el cual la participacion del capital extranjero sola-
mente marginalmente puede tener lugar. América Latina va a
tener que aprender esta leccion. Para los economistas, sin em-
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bargo, significa eso mismo, que hace falta desarrollar una teo-
ria de capital adecuada a la situacion que se ha producido.

II1. El ajuste estructural

y el maximo del excedente
transferible por el balance
comercial

Especialmente a partir del afio 1982 se empieza a hablar
de parte del FMI y del Banco Mundial de la necesidad de un
ajuste estructural en América Latina. Efectivamente, la deci-
sion tomada por parte de la banca comercial de empezar a
cobrar la deuda latinoamericana, implicaba un cambio pro-
fundo de todas las estructuras econémicas del continente.
Hasta este afio, nuevos créditos vinieron a financiar los anti-
guos. Ahora, se exigia el pago al contado. Sin embargo, den-
tro de las estructuras de desarrollo generadas, no habia ningu-
na posibilidad de pago. Para poder pagar, las estructuras tenian
que cambiar. Ahora, el propio FMI y el Banco Mundial empe-
zaron a hablar del necesario cambio de estructuras.

Hasta ahora, solamente la izquierda del continente habia
hablado del cambio de estructuras. Entendia por eso un cam-
bio necesario en funcién del desarrollo econémico y social
del continente. Las estructuras tenian que cambiar, para po-
der asegurar este desarrollo hacia el futuro. Segin este punto
de vista, las estructuras del mismo sistema capitalista tenian
que cambiar para asegurar este desarrollo. Por supuesto, las
entidades financieras mencionadas se apropiaron la palabra
“cambio de estructuras”, pero cambiaron completamente su
contenido. Reinterpretaron este cambio de estructuras. Se
trataba ahora de un cambio, que postergara las tareas de desa-
rrollo del continente en funcién de una radicalizacion del ca-
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pitalismo para sustituir el capitalismo intervencionista y orga-
nizado de las décadas de los 50 y 60 por un capitalismo des-
nudo y antisocial. El informe del Banco Mundial sobre Chile
llevaba ya en el ano 1979 el titulo: Chile, una economia en
transicion. No solamente la denominacion “cambio de estruc-
turas” es entonces asumida por el capitalismo extremo, sino
también la de ‘“economia de transicién”, arrebatandoselas a
los movimientos populares del continente.

De hecho, esta radicalizacién del capitalismo ya habia
empezado en los afios 70, especialmente por los totalitarismos
de Seguridad Nacional en Chile, Argentinay Uruguay. Se de-
clara invalida cualquier politica sistematica de desarrollo, en
especial el desarrollismo latinoamericano de las décadas de los
50 y 60, que se habia apoyado en la politica de sustitucion
de importaciones. Con eso se aceptaba la critica que los mo-
vimientos socialistas habian hecho a este desarrollismo: seguir
la politica de desarrollo, implica un cambio profundo de las
estructuras. Sin embargo, se saco de eso otra conclusién: ter-
minar con toda politica de desarrollo y asegurar la sobrevi-
vencia del capitalismo por su transformacion en capitalismo
extremo.

La politica de capitalismo extremo —politica de merca-
do total— inaugurada en la década de los 70, sirvib a partir de
1982 para estructurar las economias de América Latina en
funcion de la transferencia de un excedente maximizado hacia
los paises del centro, que son los duefios de la deuda externa
de América Latina. La tesis del ajuste estructural se reformu-
10 a partir de 1982 en el sentido de un capitalismo extremo
orientado a crear las condiciones estructurales para transferir
desde América Latina a los paises desarrollados del centro un
excedente lo mayor posible. Ajuste estructural significa aho-
ra: transformacion de América Latina en funcién de un capi-
talismo extremo capaz de transferir a los centros un mdximo
de excedentes. La denominacion ajuste estructural se refiere
a esta politica, que pone la transformacién del capitalismo
hacia el mercado total al servicio de la transferencia de un ex-
cedente maximo hacia los centros del mundo capitalista.

El capitalismo desarrollista de los 50 y 60 no era capaz

de transferir excedentes hacia los centros. Hacia la sustitucién
de importaciones en funcién del mercado interno. Esta susti-
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tucion no libero importaciones, sino que reemplazo la impor-
tacion de bienes finales por la importacion de equipos para
producir estos bienes. Por eso, no ahorré importaciones, sino
que ejercid presion para conseguir mas importaciones para el
desarrollo de los mercados internos. Desde los afios 50 parti-
ciparon siempre mas las inversiones directas extranjeras en es-
te proceso. Las empresas multinacionales aparecieron en los
mercados internos de América Latina, donde hacian sus ga-
nancias en moneda nacional. Sin embargo, ellas tenian que
pagar sus ganancias en divisas de los paises del centro. No ga-
naron divisas, porque trabajaron para el mercado interno, pe-
ro necesitaban divisas para pagar sus ganancias en el mercado
externo. La sustitucién de importaciones, que era la base de
su accién, no podia propiciar divisas para esta transferencia
de ganancia. Hacer esta transferencia por el balance comercial,
habria significado afectar la propia fuente de estas ganancias,
que era el mercado interno de los paises de América Latina.
Por tanto, las propias empresas multinacionales presionaron
para movilizar créditos externos que podian posibilitar esta
transferencia, sin afectar el mercado interno, en el cual las
ganancias se ganaron. No es ninguna casualidad que en los
afios 50 empieza la tal llamada ayuda para el desarrollo de
parte de los paises del centro. Resultd ser una ayuda a la
transferencia de ganancias de las empresas extranjeras. En
ningin momento esta tal llamada ayuda facilito transferencia
alguna de excedentes de los paises del centro hacia América
Latina. Un analisis del balance de pagos lo demuestra. Duran-
te las décadas de los afios 50 y 60 América Latina tiene un
balance comercial equilibrado aunque oscilante con los paises
del centro (ver grafico No. 4). No entran excedentes, pero
tampoco salen excedentes. Las utilidades que salen se pagan
por créditos, y los servicios de los créditos, por nuevos credi-
tos. A la vez, América Latina paga todos sus gastos y no reci-
be nada de afuera. Las propias inversiones directas extranjeras
se financian por recursos latinoamericanos y jamas por exce-
dentes transferidos desde los paises del centro hacia Ameérica
Latina. No traen divisas, pero generan gastos en divisas, que
son las utilidades. Y de estas utilidades se deriva la deuda ex-
terna en estas dos décadas, que es la base de la deuda externa
posterior.

La ayuda al desarrollo en estas décadas no es mas que un
gasto interno de los paises del centro, donde esta ayuda pasa
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de un bolsillo al otro, canalizada a través de las cuentas de go-
biernos latinoamericanos. El Estado del centro paga la ayuda,
y el Estado latinoamericano la entrega a las multinacionales a
cuenta de sus ganancias hechas en los mercados internos de
América Latina. Todos los gastos de América Latina se pagan
por el balance comercial latinoamericano, inclusive todas sus
inversiones incluidas las de la inversion directa estranjera. En
este cuadro, la empresa extranjera puede funcionar, hasta que
este financiamiento de sus transferencias de ganancias ya no
es mas viable.

Eso ocurre precisamente entre 1970 y 1974, y por tanto
antes de la crisis del petrdleo. En estos afios los intereses debi-
dos por los créditos superan las transferencias de las utilida-
des. Por tanto, los intereses del capital financiero empiezan a
prevalecer sobre los intereses del capital productivo. En estos
anos empieza una fuerte reaccion en contra del desarrollismo
capitalista, porque el capital financiero busca una reversién
de este proceso y las empresas multinacionales ya no pueden
imponer sus puntos de vista. Llegado este momento, podia
haber postergaciones, pero no soluciones en la linea del desa-
rrollismo de las décadas anteriores.

En este mismo momento aparece en América Latina la
conciencia de que efectivamente el capital extranjero no ha-
bia aportado nada o casi nada al desarrollo latinoamericano.
En los anos 60, se publicaron sobre todo en Chile una serie de
estudios, que sostenian que el conjunto de la inversion ex-
tranjera directa en Ameérica Latina era producto de recursos
del Continente mismo, con la excepcion de un 15% aproxi-
mado en aportes iniciales transferidos en divisas desde los pai-
ses del centro. Todo lo otro habia resultado de financiamien-
tos internos o de reinversion de ganancias hechas en América
Latina. (Ver Caputo/Pizarro, Desarrollismo y capital extran-
Jero, Santiago, 1970). Se veia con ojos distintos la participa-
cion del capital extranjero en el desarrollo de América Latina,
Ameérica Latina financio con sus propios recursos a la inver-
sion directa extranjera, para caer después en la dependencia
absoluta de esta misma inversion. Si los propios Estados se
hubieran hecho responsables de las inversiones correspondien-
tes, no existirian ni el problema de la transferencia de utilida-
des ni el problema de la deuda derivada de ellas y el desarro-
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llo podria haber sido exactamente el mismo y probablemente
mayor.

La crisis del desarrollismo capitalista, que estallo en los
afios 1970 hasta 1974, fue postergada, sin embargo, por la
crisis del petroleo de 1973. Esta produjo una liquidez tal del
sistema financiero, dando una gran disponibilidad de créditos.
Con el mito del capital extranjero todavia vigente, se seguian
financiando las transferencias de utilidades e intereses sobre
los créditos por nuevos créditos, hasta que la crisis estallara
de nuevo en 1982. Ahora, las consecuencias de la entrega del
desarrollo latinoamericano al capital extranjero sofocaron
completamente la propia politica de desarrollo. Eso ocurre
en una situacion en la cual los intereses del capital financiero
superan ya mucho mas los intereses del capital productivo de
lo que ocurrié en los setenta. La politica del desarrollo es
ahora sustituida por la politica de la extraccién de un maxi-
mo de excedentes, pase lo que pase con el desarrollo de Ameé-
rica Latina. Esta politica recibe el nombre de ajuste estructu-
ral. No se habla mas de desarrollo, sino de los mercados. Tam-
poco se habla mas de dependencia, porque la dependencia ha
aumentado de una manera tal, que se puede prohibir hablar
de ella. De lo que se habla es de la necesidad de pagar aportes
de capital. De lo que no se habla es que se trata de aportes
simplemente ficticios, que nunca se han recibido.

Esta politica de maximizacion del excedente transferi-
do, tiene algunas caracteristicas basicas, que todas se vuelven
a encontrar en los programas de ajuste estructural que se apli-
can en el Continente.

1. Concentracion de las funciones economicas del Esta-
do en la realizacion del ajuste estructural, para asegurar la
transferencia a los paises del centro de un maximo de exce-
dentes.

2. Sustitucidon de las subvenciones con objetivos sociales
por subvenciones al sistema financiero.

3. Orientacién preferencial de toda politica economica
al aumento de las exportaciones.
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4. Politica de destruccion o limitacién del desarrollo
nacional por la liberacion de todos los mercados externos.

5. Privatizacion del maximo de las funciones economicas
y sociales estatales, en especial las funciones en la educacion
v en el campo de salud.

6. Debilitamiento de la funciones sociales del Estado, in-
cluyendo sus funciones economicas referidas al desarrollo.

7. Aumento de las funciones represivas del Estado o de
organismos particulares paraestatales (Estado policial-militar).

8. Debilitamiento o destruccion de las organizaciones
populares y denuncia de sus actividades.

9. Politica de fomento de la participacién del capital ex-
tranjero en todas las actividades econémicas, recreando asi el
problema de cuya solucion se trataria.

Detras de la creacion de una economia de transferencia
de un maximo de excedentes por la politica del ajuste estruc-
tural, hay algunas reflexiones muy obvias, que conviene resu-
mir. No interesa cualquier tipo de excedente producido en
América Latina, sino solamente aquellos excedentes que apa-
recen en divisas transferibles. Por tanto, todos los excedentes
producidos que no sean transferibles, pueden ser destruidos.
Eso explica, que solamente los excedentes que aparecen en el
balance comercial de los paises latinoamericanos tienen signi-
ficado para este modelo. Hace falta maximizar el saldo posi-
tivo del balance comercial, para maximizar la transferencia de
excedentes hacia los paises del centro. Por tanto, el ajuste es-
tructural hace girar toda politica economica alrededor del sal-
do del balance comercial. Lo que aumenta este saldo es bue-
no, lo que lo disminuye es malo. Eso es el principio de inteli-
gibilidad del ajuste estructural. No hace falta sino aumentar
las exportaciones y disminuir las importaciones, sujetando to-
da actividad economica a este principio simple. Se concentra,
por tanto, toda inversion en las actividades de exportacion, y
se eliminan las inversiones para el mercado interno en lo posi-
ble. Al eliminar las inversiones para el mercado interno, por
supuesto, se destruyen también los excedentes producidos en

36 F.dJ. Hinkelammert



los mercados internos. El excedente externo destruye los ex-
cedentes internos. Pero ahora ya no se trata sino de los exce-
dentes externos.

Tebricamente hablando, la maximizacion del excedente
transferible por el saldo del balance comercial no puede ele-
varse nunca hasta el propio tamafo de las exportaciones. No
se pueden transferir todos los ingresos que entran en razon de
las exportaciones, porque hacen falta importaciones necesa-
rias para mantener la produccion de exportaciones y para irla
desarrollando. Igualmente hace falta mantener toda una acti-
vidad necesaria para imponer al pais un modelo economico
de transferencia maxima de excedentes hacia los paises del
centro. Tiene que seguir funcionando la economia de expor-
taciéon con todas sus implicaciones, y un aparato estatal capaz
de imponer a la poblacion esta situacion de extraccion del ex-
cedente de parte de los paises del centro. Eso explica la enor-
me importancia, que el ajuste estructural concede a los apara-
tos represivos del Estado, e.d. a la policia y al ejército. Ade-
mds, hay que pagarlos bien, para que funcionen para la impo-
sicion de este modelo econdmico perfectamente irracional,
lo que también implica la necesidad de mantener muchas im-
portaciones para ellos, tanto de armas como de bienes de con-
sumo. Los ejércitos tienen que ser transformados en fuerzas
de ocupacién de sus propios paises, lo que implica, hacerles
econdmicamente atractiva ésta su funcion. El resultado no es
una economia de empobrecimiento de todos en funcion de la
transferencia de excedentes, sino mas bien una economia ex-
tremadamente polarizada con una distribucion extrema de
sus ingresos. Las mayorias empobrecen, mientras que algunas
minorias se enriquecen extremadamente. Se trata de aquellas
minorias, cuya actividad es imprescindible para que el mode-
lo econdémico de transferencia maxima de excedentes sea fac-
tible.

Por tanto, hay algunas razones clave, que impiden llevar
el saldo maximo del balance comercial hasta el tamario de las
mismas exportaciones. Se trata por un lado de los elementos
importados de la produccion misma para la exportacion, en
especial insumos y equipos para nuevas inversiones, en cuanto
producen bienes exportables. Por otro lado, se trata de asegu-
rar un alto nivel de vida de aquellos grupos sociales, que en
funcion de la extraccion de excedentes de parte de los paises
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del centro ejercen el poder, sea econdmico, sea politico. Por
tanto, se trata de las importaciones necesarias para asegurar
este nivel de vida, en especial de los capitalistas de la exporta-
cion y de los aparatos represivos del Estado, alrededor de los
cuales se forman muchos otros grupos, que hay que tomar en
consideracion, para que el sistema total pueda funcionar para
la extraccion de excedentes de parte de los paises del centro.
El nivel de vida de los otros ya no es un problema ni econé-
mico ni social, sino simplemente se determina dependiendo
de la eficacia y brutalidad de las fuerzas represivas. La fun-
cion de ellas es mantenerlo lo mas bajo posible, para que los
paises del centro reciban lo mas posible.

Estas reflexiones explican por qué el saldo positivo del
balance comercial, capaz de ser transferido como excedente
hacia los paises del centro, alcanza solamente un porcentaje
determinado de las exportaciones totales, Para toda América
Latina este saldo se mueve desde 1982 entre el 20 y el 30%
de sus exportaciones. Dada la manera despiadada como se ha
impuesto el ajuste estructural en Ameérica Latina, se puede
considerar que éste es en promedio efectivamente el maximo
de excedente transferible del continente. Ninguna fuerza re-
presiva del mundo seria capaz de lograr transferencias mucho
mayores. Lo que hoy se extrae, ya se extrae a sangre y fuego.
Aunque desde Washington mandaran 100 Pinochets mas, no
podrian sacar un excedente mucho mayor.

Sin embargo, esta cuota de excedente no es igual para
todos los paises. En algunos es mayor, y en otros menor. En
América Central es mucho menor, dada la estructura econé-
mica y las crisis politicas que sufre. E] aumento de la repre-
sion junto con el ajuste estructural no lograron ni siquiera evi-
tar que para América Central en conjunto el balance comer-
cial siga siendo negativo (desde 1982 entre el 20% y el 309
de las exportaciones). Pero se lo ha llevado a su minimo posi-
ble y aguantable.

Sin embargo, no es seguro que se puede sostener en el
futuro la transferencia de un excedente tan grande desde
América Latina. La miseria aumenta, lo que crea el peligro,
de que ni los extremos de represién hoy usuales en América
Latina sean capaces de asegurar la tranquilidad de la pobla-

~cion.
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El excedente transferible, del cual estamos hablando, es
un excedente comercial, e.d. es un excedente, que se mide
por el balance comercial segin los precios de los productos
exportados e importados. No depende solamente de las canti-
dades fisicas de los productos, que entran en el balance co-
mercial, sino igualmente de sus precios. Precisamente la pre-
sidn que ejerce la politica del ajuste estructural en favor del
aumento de las exportaciones, ha llevado desde 1982 a un de-
terioro de los términos de intercambio mayor de lo acostum-
brado en los afios anteriores a esta fecha. Como los diferentes
paises exportan productos parecidos o iguales, la presion ha-
cia el aumento de las exportaciones destruye por la compe-
tencia entre los paises los precios de los productos exporta-
dos. La presion para exportar destruye los precios de expor-
tacion, mientras que para el pago de la deuda solamente se
pueden tomar en cuenta los excedentes comerciales, que
tienden més bien a disminuir a consecuencia del deterioro de
los términos de intercambio. Esta tendencia hacia el deterioro
de los términos de intercambio es reforzado todavia por el
proteccionismo de los paises del centro. Estos obligan a los
paises deudores a la carrera de las exportaciones, pero dificul-
tan por su proteccionismo la entrada de sus productos. Pue-
den entrar solamente con precios muy deteriorados. Como
consecuencia, los excedentes reales totales aumentan mucho
més que los excedentes comerciales, pero implican para los
paises de América Latina simplemente un regalo adicional y
obligado hacia los paises del centro, que ni hacen mencion de
eso.

De lo anterior podemos concluir, que: el excedente
transferido de Ameérica Latina de 20 mil millones de dolares
anuales indica un saldo positivo del balance comercial de
América Latina y un saldo negativo igual de parte de los pai-
ses prestamistas. Pero en el contrato de préstamos no esta
fijada la obligacion del pais prestamista de asegurar un saldo
negativo de su balance comercial correspondiente a la obliga-
cion de pago del pais deudor, para que éste pueda pagar. La
obligacion de pago se contrae sin ninglin acuerdo sobre las
condiciones de pago. Por tanto, el pais prestamista esta libre
de aceptar un saldo negativo de su balance comercial con el
pais deudor o no. Por otro lado, el pais deudor no puede exi-
gir condiciones que permitan el pago. Su obligacién de pago
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existe independientemente de las condiciones objetivas para
efectuarlo.

El compromiso de pago tiene por tanto dos niveles:

1. El compromiso monetario, que obliga juridicamente a
cumplir con las obligaciones de pago aceptadas al concertar el
préstamo. Seglin este compromiso, el prestamista puede recu-
rrir a medidas de presion en caso de no-pago.

2. Las condiciones reales del pago, que se pueden resu-
mir en las condiciones para posibilitar un saldo positivo del
balance comercial del pais deudor correspondiente a las obli-
gaciones de pago concertadas, y por lo tanto, un saldo negati-
vG igual del pais prestamista. El pais prestamista puede des-
truie arbitrariamente las posibilidades reales de pago, al no
aceptar un saldo negativo correspondiente de su balance co-
mercial.

Su poder esta en el hecho, de que el pais prestamista
puede reclamar el pago monetario de la deuda e impedir las
condiciones reales de pago. Puede imposibilitar la capacidad
de pago del pais deudor, para poder aplicarle las presiones
que se derivan del no-pago monetario de la deuda. Puede
transformarse de esta manera en el duefio absoluto del pais
deudor, y condicionarlo en toda su politica interna y externa.
El pais deudor no puede responder.

La actual politica del FMI y su poder casi absoluto en el
Tercer Mundo se derivan de eso. Obliga a los paises deudores
a orientar toda su politica econémica exclusivamente al pago
de la deuda, cuyo pago los propios paises prestamistas hacen
imposible por el rechazo de admitir un saldo negativo de su
balance comercial correspondiente a las obligaciones de pago
de los paises deudores. Ademds, si se escucha a los funciona-
rios del FMI o del gobierno de EE.UU., parece que ni siquiera
saben que el pago de la deuda depende de un saldo negativo
del balance comercial del pais prestamista correspondiente a
los pagos debidos. Raras veces se menciona este hecho.

1 ; . _
Surge una presion siempre mayor sobre los paises deudo-

res, para ir aumentando sus exportaciones. Estos entran por
tanto en la carrera y competencia por los mercados de los pai-
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ses prestamistas, que son los paises desarrollados del mundo ca-
pitalista. Pero los paises prestamistas dificultan por medidas
proteccionistas la entrada de los productos. Sin embargo, no
impiden la entrada de estos productos, sino que la hacen dificil.
Como resultado tanto de la competencia exportadora entre
los paises deudores y las dificultades que imponen los paises
prestamistas a la entrada de los productos de los paises deu-
dores, el esfuerzo exportador resulta en un rapido aumento
de las exportaciones medidas en términos fisicos, y una baja
de los precios con el consiguiente deterioro de los términos
de intercambio. Las exportaciones medidas en precios corrien-
tes se estancan y en 1986 hasta bajan, mientras que en pre-
cios constantes tienen un aumento continuo. Se transfieren
valores sin que resulte una transferencia correspondiente en
términos monetarios del excedente comercial y, por tanto,
sin que resulte una capacidad de pago correspondiente. El
esfuerzo desesperado de exportar mas, lleva a entregar los
productos a precios menores. Practicamente, los aumentos de
la exportacion se regalan a los paises prestamistas.

Sin embargo, para los paises del centro se trata de un re-
galo bienvenido. En el caso de las exportaciones comerciales,
pagan, aunque paguen mal. En el caso del deterioro de los tér-
minos de intercambio, reciben, sin pagar siquiera. El ajuste es-
tructural alimenta este mecanismo. Obliga a exportar sin con-
sideracion de nada, para transferir un excedente comercial
maximo. Al hacerlo, se crea un mecanismo adicional, que ba-
ja los precios de las exportaciones y crea por tanto el mecanis-
mo de entrega gratuita de excedentes reales siempre mayores.
Estos no alivian la situacion de la transferencia de excedentes
comerciales, sino que aprietan mas el tornillo. Sin embargo, a
la larga tienden a disminuir lo que se puede considerar el ex-
cedente maximo transferible de América Latina. Pero eso so-
lamente servird como argumento para presionar todavia mas
hacia la orientacién exclusiva de Ameérica Latina hacia la pro-
duccidon maxima de excedentes transferibles. La tuerca resul-
ta ser un tornillo sin fin.

Del ajuste estructural resulta la economia de maximiza-
cibn de la transferencia de excedentes hacia los paises del
centro, que desde su punto de vista es una economia de la ex-
traccion maxima de excedentes. Repite con formas diferentes,
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situaciones econ6émicas anteriores que también se habian for-
mado en funcion de la extraccion maxima de excedentes. Se
trata por un lado de la economia colonial, cuyo objetivo cen-
tral era la extraccidon de excedentes en forma de metales pre-
ciosos. A ella siguio en el siglo XIX la economia liberal, que
maximizo la extraccion de materias primas. Esta economia de
extraccion de excedentes fue interrumpida por el desarrollis-
mo de las décadas de los 50 y 60, que en algunos paises ya
empezo en la década de los 30. Este desarrollismo interrum-
pio la orientacion central de la economia latinoamericana
hacia la extraccion de excedentes por la politica de desarrollo
basada en una economia equilibrada en sus relaciones exterio-
res, e.d. de una economia, que ni recibia ni transferia exce-
dentes hacia afuera. Sin embargo, la participacién dominante
del capital extranjero en esta economia lleva a la situacion de
hoy, en la cual de nuevo la economia de América Latina es
transformada en una economia de extraccion maxima de ex-
cedentes. Sigue siendo, sobre todo, una economia de extrac-
cion de materias primas, pero esta vez camuflada en nombre
del cobro de una deuda externa impagable.

El hecho de que la deuda no sea pagable, es esencialmen-
te importante. Se trata de extraer el maximo posible. Que la
deuda sea impagable, tiene sus ventajas. Extrayendo de Amé-
rica Latina un maximo de excedentes, se puede hacer parale-
lamente una politica de aparente generosidad, que regala en
forma de “ayuda’ las partes no pagables de la deuda, sin de-
jar de apropiarse el maximo de excedente posible. Pagando
este maximo, América Latina tiene que agradecer a sus expo-
liadores su generosidad de hacerle concesiones en cuanto a
aquella parte, que no es posible cobrarla de ninguna manera.
América Latina, pagando desde 1982 mas de 100 mil millo-
nes de dolares, aumentd su deuda en otros 100 mil millones.
Por tanto, recibié una “ayuda” equivalente a esta suma, aun-
que haya transferido a los paises del centro el maximo posi-
ble de excedentes. Por la generosidad de esta ayuda tiene que
dar las gracias. La codicia y el pillaje recibieron un nombre
nuevo: se llaman ayuda. El, que es objeto de un pillaje despia-
dado, tiene que agradecer a aquel, que efectia el pillaje, por
haberlo ayudado. Si América Latina sigue recibiendo este
tipo de ayuda, para fin del siglo tendra una deuda mayor de
un billon de dolares, con una pobreza absoluta de su po-
blacion y la destruccidon de sus recursos naturales. Parafra-
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seando a Kant: Que Dios salve a Ameérica Latina de estos ami-
gos, que de sus enemigos se podra defender sola. Se trata de
la politica eterna del usurero. El usurero siempre se preocupa
de que la deuda del deudor sea impagable. Cultivando su ima-
gen de generosidad, explota al deudor hasta la muerte. Hasta
la muerte el deudor tiene que agradecerle al usurero la gracia
de no haberle quitado lo imposible de cobrar.

IV. El futuro de la deuda
externa de América Latina

Dentro de los marcos del sistema financiero internacio-
nal actual, la deuda externa no tiene solucion. Cualquier in-
tento de solucién, hasta ahora solamente llevo a agravarla.
Por eso, la deuda externa de América Latina y del Tercer
Mundo no atestigua solamente una crisis de estos continentes.
Atestigua mas bien una crisis del sistema financiero interna-
cional y de la participacion del capital extranjero en el desa-
rrollo del Tercer Mundo. Todo este sistema esta en crisis. Si
hoy hay una deuda impagable, eso no se debe al comporta-
miento irresponsable de algunos, ni a una mala intencion de
parte de los paises del centro. El sistema mismo de las relacio-
nes internacionales la produjo.

Podemos comentar tres tipos de solucion, que aparecen
constantemente en la discusion actual. Demuestran precisa-
mente el callejon sin salida al cual se ha llegado. Se busca la
solucién por la anulacion parcial de la deuda, por su conver-
sién y por la facilitacién del acceso a nuevos créditos, princi-
palmente.

1. La anulacién parcial de la deuda. El efecto, que una
anulacién parcial de la deuda puede tener para América Lati-
na, se deriva de la relacion entre el excedente maximo trans-
ferido y los intereses debidos sobre la deuda. Ya menciona-
mos el hecho de que en los ultimos afios el excedente trans-
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ferido por América Latina hacia los centros cubre aproxima-
damente la mitad de los intereses debidos. En esta situacion,
solamente la mitad de la deuda es atendida por excedentes
que proceden de Ameérica Latina, mientras la otra mitad es
pagada por nuevos créditos o por capitalizacién de los intere-
ses no pagados simplemente. Con las tasas de interés vigentes,
el excedente transferido no cubre mas que la mitad de los in-
tereses debidos. Eso significa, en términos economicos, que la
mitad de la deuda externa de América Latina es simplemente
ficticia. No se atiende, y tampoco se puede atender.

Por tanto, si se anulara la mitad de la deuda de Ameérica
Latina, no se aliviaria para nada su situacion de pagos. Con
los intereses vigentes, el madximo de excedentes transferibles
de América Latina podria atender exactamente esta deuda re-
ducida a la mitad. Por tanto, después de esta reduccién, Amé-
rica Latina deberia en intereses exactamente lo que hoy ya
esta pagando. El tnico efecto, que tal medida tendria, seria la
estabilizacion de la deuda. Se pararia el crecimiento automa-
tico de ella®.

Por tanto, con intereses dados, la deuda externa de Ame-
rica Latina tiene hoy un valor mercantil igual a la mitad de su
valor nominal. Efectivamente, en los mercados, donde se tran-
san titulos sobre la deuda latinoamericana, se les suele aplicar
hoy un valor de mercado aproximadamente igual al 50% de
su valor nominal (eso vale por ejemplo para los casos de Mé-
xico y Brasil). Eso significa, precisamente, que una reduccion
de la deuda, su anulacion parcial, seria relevante para Ameri-
ca Latina en conjunto solamente, si va mas alla del 50% de su
valor nominal. Pero eso presupone, que efectivamente se pue-
de mantener en el futuro una transferencia de excedentes co-
merciales igual a la que se pudo imponer entre 1982 y 1987,
lo que no es muy probable.

3 Sin ninguna anulacién de la deuda, el mismo efecto resultaria de
una reduccion de la tasa de interés a la mitad. También en este ca-
so se estabilizaria la deuda, porque ahora el excedente transferido
podria cubrir completamente los intereses debidos. Por supuesto,
se pueden imaginar las soluciones intermedias entre estos dos ex-
tremos. Seguiremos argumentando, sin embargo, con tasas de in-
terés dados.
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Eso demuestra, que la tesis de la anulacion parcial de la
deuda va mucho mas en la linea del interés de la banca, que
cobra la deuda, que de América Latina, que la tiene que pagar.
Para la banca tiene evidentes ventajas. Anulando hasta la mi-
tad de la deuda, se puede mostrar generosa frente a todo el
mundo, sin renunciar a ningan pago efectivo. Puede, por tan-
to, hacer aparecer legitimo cobrar lo que se debe sobre el
resto de la deuda. Pero para el resto de la deuda sigue debien-
do el excedente maximo transferible hacia los paises del cen-
tro. Por tanto, el centro recibe igual como antes, pero puede
darse la apariencia de estar ayudando hasta el limite de lo que
se puede esperar de él. En realidad no cambia nada, pero las
apariencias son otras.

Hay otra ventaja para la banca, que se deriva de una anu-
lacion parcial de la deuda. Si bien desde el punto de vista de
la extraccion de excedentes de parte del centro es provechoso
y optimal que la deuda sea impagable, eso contiene un pro-
blema. El automatismo de la deuda hace crecer la parte no
pagada de los intereses debidos en forma exponencial y crea
por tanto un capital ficticio siempre mayor. Este capital ficti-
cio forma necesariamente parte de los activos de la banca.
Cuanto mas se hace obvio su cardcter ficticio, provoca crisis
de confianza y puede amenazar la propia existencia de la ban-
ca misma. Por tanto, la banca tiene que preocuparse, para que
el capital ficticio no crezca demasiado. Una anulacion parcial
de la deuda puede ser un medio eficaz para este proposito. A
los pasos actuales, la deuda creceria para el afio 2000 hasta
una suma cercana de un billén de dolares. Esta expansion ob-
viamente ficticia puede amenazar la existencia misma de la
banca.

De todas maneras, cualquier anulacion parcial de la deu-
da, que no vaya sensiblemente mds alld del 50% de la deuda
nominal, corresponde mads a los intereses de la banca que a los
intereses de los paises de América Latina, sin ser por eso un
acto en contra de sus intereses. Para que la anulacion sea mas
bien de interés para los paises de América Latina, tendria que
tender a ser total y completa, o acercarse a tal situacion. Sola-
mente en este caso disminuye efectivamente y en grado im-
portante la transferencia de excedentes hacia los paises del
centro.
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2. La conversion de la deuda externa. Sigue, que la mi-
tad de la deuda es completamente impagable, y ni el aumento
de la represion la podria hacer pagable. Pero este hecho, de
que la mitad sea impagable, se refiere mas bien a su pago en
divisas transferibles a los paises del centro. La banca tiene
que deshacerse de la mayor parte de esta deuda, para que el
automatismo de la deuda no ponga en peligro a ella misma.

Sin embargo, aunque la mitad de la deuda externa sea
impagable en divisas, no es impagable en moneda nacional de
los paises de Ameérica Latina. En los Gltimos afios la banca in-
ternacional se convenci6 de que esta mitad de la deuda sola-
mente es cobrable en moneda nacional. Por eso, al no poder co-
brarla en divisas transferibles, impone ahora como siempre mas
presion su pago en moneda nacional. Por encima del exceden-
te maximo transferible de América Latina puede ahora recibir
el equivalente de la parte ficticia de la deuda en moneda na-
cional. A discrecion de la banca, ésta puede ahora cambiar
partes de la deuda misma por compras internas en moneda
nacional, o cobrar los intereses en moneda nacional para gas-
tarlos para los mismos fines. Los intereses debidos de Améri-
ca Latina forman alrededor del 5% de su producto interno
bruto. Al lograr transferir la mitad, la banca puede gastar en
moneda nacional alrededor del 2.5% del producto interno
bruto de toda América Latina. Pero igualmente puede trans-
formar parte de la deuda misma, del principal, en moneda na-
cional. Entonces puede gastar sumas equivalentes al 25% del
producto interno bruto una vez, siendo la deuda total aproxi-
madamente el 50% del producto interno bruto. Este gasto de
la parte ficticia de la deuda en moneda nacional o de los inte-
reses debidos sobre ella, se llama hoy swap. Se trata de la con-
version de la deuda. El tipo mas importante de esta conversion
es hoy la conversion en inversion directa extranjera. El pais
deudor paga los titulos de la deuda en moneda interna, para
que sea invertida en el propio pais deudor para la compra de
empresas o titulos de empresas. Una deuda, que no vale nada,
es cambiada por la riqueza restante de las naciones de Améri-
ca Latina,

En este caso, se sustituye la deuda externa por inversion
extranjera directa. Efectivamente, la deuda disminuye, mien-
tras la inversion directa aumenta.
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También esta solucion es mas bien aparente. No alivia en
nada la situacion de transferencia de excedentes hacia los pai-
ses del centro, sino cambia solamente los titulos juridicos, en
nombre de los cuales tales transferencias se efectuan. Econo-
micamente no hay ninguna diferencia entre pagar intereses
para préstamos o transferir ganancias sobre capitales. La si-
tuacion hasta puede empeorar. Los préstamos por lo menos
tienen precios fijos, y por tanto, de ellos se derivan pagos co-
nocidos. La inversion directa, en cambio, puede generar y
muchas veces genera transferencias de utilidades muy superio-
res a las tasas de interés vigentes. Una solucion general no
puede propiciar de ninguna manera. Aunque toda América
Latina sea convertida en inversion directa extranjera, eso no
podria eliminar siquiera la parte ficticia de la deuda externa
existente. La venta de toda América Latina no cubre el valor
de su deuda externa.

Ademas, esta propuesta no toma en cuenta el hecho, de
que precisamente la transferencia de utilidades de las inversio-
nes directas presenta la razon original del surgimiento de toda
la deuda externa de América Latina. Aumentar todavia mas
las inversiones extranjeras directas significa reproducir a esca-
la ampliada las razones del surgimiento de la deuda.

Probablemente, el 10% de la deuda es suficiente para
comprar todas las industrias de Ameérica Latina, que tengan
interés para el comprador extranjero. Hecho eso, queda mu-
chisimo dinero para dar mas ayuda econémica a América La-
tina, financiada por los mismos latinoamericanos. La banca
puede gastar fondos casi ilimitados para penetrar todas las ac-
tividades economicas, sociales, politicas y religiosas. Puede
dedicarse a educar a los latinoamericanos para la democracia.
Puede hacer campanas electorales, dominar los medios de co-
municaciéon. Hara obras de caridad. Fondos nunca faltaran, y
a la banca no le cuestan nada. Los Estados de América Latina
lo pagaran, al pagar la parte ficticia de la deuda externa en
moneda nacional. A la vez, la banca sigue extrayendo el maxi-
mo de excedentes transferibles posible. No renuncia a nada.

3. El acceso a nuevos créditos. Partiendo del analisis an-
terior, podemos discutir el problema de nuevos créditos en
tres niveles:
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Nivel a. Créditos de refinanciamiento de la parte de los
intereses, que un maximo de excedentes no logra transferir.
Se trata de hecho, de créditos sobre cuyo tamaiio la banca no
tiene la mas minima influencia. Cubren la diferencia entre ex-
cedente maximo transferido e intereses debidos. Si la banca
no da voluntariamente estos créditos, los tiene que dar obliga-
damente como consecuencia de la capitalizacion de intereses
no pagados. Se trata del Gnico tipo de créditos, que la mayo-
ria de los paises de América Latina hoy reciben, siendo Amé-
rica Central solamente la excepcion de esta regla. Normalmen-
te se dan en el curso de las renegociaciones de la deuda. Se
suele hablar entonces de “dinero fresco”, lo que es mas bien
una expresion eufemistica, que esconde los hechos. La banca
da estos créditos para mantener la ficcion de la solidez de la
deuda total nominal. Los paises de América Latina buscan es-
tos créditos, para no caer en no-pago abierto, que puede traer
consigo muchas consecuencias negativas derivadas de opera-
ciones legales y de boicots de parte de los prestamistas. Pero
eso no cambia el hecho de que, si la banca no da estos crédi-
tos voluntariamente, los tiene que dar en contra de su volun-
tad. Siendo imposible el cobro en términos de excedentes adi-
cionales transferidos, los intereses no pagados se capitalizan.
La deuda externa, en el caso general de la capitalizacion de
intereses, sea por créditos bancarios o por no-pago abierto,
aumenta con una tasa menor que la tasa de interés. La dife-
rencia esta determinada por la relacion entre excedente méaxi-
mo transferido e intereses debidos. Sin embargo, hoy se tien-
de a sustituir estos créditos por el cobro en moneda nacional
en forma de los swaps.

Nivel b. Créditos adicionales para bajar la cantidad de
excedentes transferidos a los paises del centro. Se trataria de
créditos voluntarios, que permitirian aliviar el peso que signi-
fica actualmente la deuda. Podrian llegar hasta el punto, en el
cual América Latina no transfiere ningunos excedentes, sin
recibir tampoco ningunos, e.d. la situacion que existia en los
anos 50 y 60. En este caso, todo el servicio de la deuda se pa-
garia por nuevos créditos. La deuda externa de América Lati-
na, por tanto, aumentaria exponencialmente con una tasa de
crecimiento igual a la tasa de interés.

Nivel c. Créditos nuevos, que permitirian una transferen-
cia de excedentes desde los paises del centro hacia los paises
de América Latina. Se trataria de créditos, que cubren no
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solamente todo el servicio de la deuda existente, sino ademas
un saldo negativo del balance comercial, capaz de transferir
excedentes hacia América Latina para impulsar su desarrollo.
Conceder nuevos créditos a estos niveles, significaria un au-
mento exponencial de la deuda de América Latina con tasas
mayores que las tasas de interés. Solamente en este caso se
podria hablar, sin caer en el cinismo, de ayuda econdomica.
Para América Latina, en conjunto, nunca ha habido créditos
de este tipo para periodos significantes.

En la situacién vigente hoy, todas las propuestas de acce-
so a nuevos créditos, se refieren a créditos en el primer nivel
analizado. Eso era ya el sentido del plan Baker. Dado el auto-
matismo de la deuda, se trata de créditos irrelevantes para el
desarrollo de América Latina paralizado precisamente por la
transferencia de un maximo de excedentes hacia los paises
del centro. Ademas, en la situacién presente de América La-
tina, ni son capaces de detener el automatismo de la deuda.
Esta sigue creciendo mas alld de las posibilidades de pago fu-
turos, creando siempre mas capital ficticio.

El automatismo de la deuda la hace crecer hacia el futu-
ro mas alla del crecimiento previsible tanto de las exportacio-
nes como del producto interno bruto de América Latina. La
relacion entre deuda y exportaciones aumenta, lo que signifi-
ca, que la capacidad de pago hacia el futuro va disminuyendo
(Grafico No. 2). Dada la situacion, en la cual con una tasa de
interés de aproximadamente 10%, con el excedente maximo
se logra pagar solamente la mitad de los intereses debidos, la
deuda aumenta por su propio automatismo el 5% anual. Sola-
mente con un aumento paralelo de la capacidad de exportar
del 5% la relacion entre deuda y exportaciones podria ser es-
table, manteniendo en el futuro la capacidad de pago de hoy.
Sin embargo, las exportaciones tienden mas bien al estanca-
miento. Por tanto, la capacidad de pago disminuye en el futu-
ro, y la parte de la deuda, que hay que considerar ficticia, va
aumentando.

Este mismo argumento vale mas todavia para créditos
adicionales en los otros dos niveles. Al bajar el excedente
transferido de América Latina, la deuda aumentaria con ma-
yor rapidez, hasta el punto, en el cual aumenta a causa de su
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automatismo con la velocidad de la tasa del interés, cuando
cesa la transferencia de excedentes. Solamente en el caso, en
que la tasa de interés sea igual a la tasa de aumento de las ex-
portaciones de América Latina, la relacion deuda-exportacio-
nes no seria afectada y tal politica de endeudamiento no
afectaria la capacidad de pago en el futuro. Sin embargo, la
tendencia de las tasas de interés es mas bien hacia tamafios ta-
les, que superan varias veces las tasas de crecimiento de las ex-
portaciones de América Latina. Por tanto, cualquier politica
de mayor facilidad del acceso a nuevos créditos, desemboca-
ria rapidamente en una nueva crisis del sistema financiero,
igual o peor que las crisis de 1972/74 o de 1982. Seria una
politica de pura postergacion de la crisis, que aumenta los de-
sequilibrios que presionan hacia una nueva crisis.

De todo eso resulta que la crisis de la deuda externa de
América Latina de ninguna manera es simplemente una crisis
de la deuda. Es mas bien una crisis del capital extranjero con
su participacion en el desarrollo y del mismo sistema finan-
ciero internacional. La deuda es un producto del sistema fi-
nanciero internacional, y solamente va a desaparecer con este
sistema. La deuda externa no tiene nada que ver con ahorros
de los paises del centro invertidos en América Latina. Nunca
se han invertido ningunos ahorros de los paises del centro en
América Latina, precisamente el balance de pagos de Ameérica
Latina lo demuestra. En el Gnico periodo, en el cual hay al-
gun flujo importante de excedentes a América Latina, no se
trata de excedentes de los paises del centro, sino de los paises
petroleros del Cercano Oriente, canalizados por bancos de los
paises del centro. Y ni este flujo duré mas de siete afios (de
1974 hasta 1981). Y hasta 1985 ya Ameérica Latina ha trans-
ferido de nuevo mas excedentes hacia los centros, de lo que
ha recibido en todo este periodo.

De hecho, hay una triple crisis. Se trata de una crisis del
sistema financiero internacional, del capital extranjero y del
sistema de los mercados mundiales. Las tres, sin embargo, se
pueden sintetizar con la crisis del sistema financiero interna-
cional, que estd en la raiz de las otras. El sistema financiero
internacional actua por el capital extranjero y depende de la
existencia del sistema de mercados mundiales vigente. Dentro
de este sistema, aparece la deuda, que es, de hecho, un pro-
ducto de él. El sistema financiero internacional transforma las
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relaciones econOmicas entre América Latina (y del Tercer
Mundo) y los paises del centro en una deuda impagable. Estas
relaciones no contienen de por si ni una sola razon para la
existencia de la deuda. El sistema financiero, en cambio, es
tal, que infaliblemente lleva a este tipo de endeudamiento. El
flujo de excedentes no explica el surgimiento de la deuda. Re-
cién las formas econdmicas, dentro de las cuales se dan los
flujos de excedentes, la explican. El sistema financiero ha
transformado un flujo relativamente equilibrado de exceden-
tes en deuda impagable de una parte. Transforma problemas
econémicos momentineos en deuda eterna, como el infier-
no transforma fallas temporales en castigos eternos. Eso es, lo
que hay que explicar. El proceso llevo de las transferencias de
ganancias de la inversion directa extranjera al endeudamiento,
formando el endeudamiento una curva exponencial que resul-
ta en una deuda impagable, para desembocar en el intento de
pagarla, que destruye los términos de intercambio en los mer-
cados de exportacion. Se interconectan por tanto la presencia
del capital extranjero, el surgimiento de una deuda impagable
vinculada a tasas de interés completamente irracionales, y el
deterioro de los términos de intercambio. La presencia del ca-
pital extranjero lleva al continuo aumento de ésta, su presen-
cia, para desembocar en un factor decisivo tanto de la destruc-
cién de la division social del trabajo y del desarrollo, como
del comercio internacional. El capital extranjero, que fue lla-
mado para aportar al desarrollo de los paises subdesarrollados,
termind siendo el principal obstiaculo para este desarrollo, un
factor decisivo del estancamiento especialmente a partir de
1982.

Por eso, la deuda impagable de América Latina revela
una crisis del sistema financiero internacional mismo. Este sis-
tema hizo surgir la deuda sin que haya ninguna razon econo-
mica intrinseca para su surgimiento. Ninguna de las soluciones
discutidas de la deuda tiene la mas minima perspectiva, si se
mantiene en los marcos de este sistema financiero internacio-
nal. Una solucioén posible de la deuda tiene que ser tan radical,
como es radical el mismo problema de la deuda. No se trata
simplemente de una anulacion de la deuda, ni es eso lo mas
importante. Cualquier anulacién o cualquier moratoria no
puede sino ejercer una presion para lograr replantear todo un
orden econdmico mundial, partiendo de un replanteo del sis-
tema financiero internacional. Una simple anulacion de la
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deuda crea solamente un nuevo punto de partida para un re-
surgimiento del mismo problema algunos afios después, aun-
que siempre significa un alivio. Ademas, la misma deuda no es
impagable de por si. Lo es dentro del sistema financiero inter-
nacional actual. Dentro de un nuevo orden econémico mun-
dial, la misma deuda podria ser pagable, si este orden incluye
un ordenamiento correspondlente de los mercados con las ga-
rantias necesarias para los precios de exportacion del Tercer
Mundo.

El analisis de los origenes de la deuda ya nos da los pun-
tos clave, que tienen que ser considerados para una posible
solucion’ del problema. Trataremos de mencionar algunos:

a. Marginacion del capital extranjero, inclusive de la in-
version directa extranjera, de las tareas de desarrollo. El capi-
tal extranjero solamente puede aportar al desarrollo en casos
excepcionales y limitados. La generalizacion de la inversion
directa extranjera aporta solamente al endeudamiento y al
final a la paralisis de todo desarrollo. Precisamente el {inico
caso de desarrollo capitalista exitoso en este siglo lo atestigua:
Japon se desarrollo a través de la exclusion absoluta del capi-
tal extranjero.

b. El sistema crediticio es perfectamente incapaz de
transferir excedentes de los paises del centro hacia las perife-
rias. Cualquier intento lleva a través de los propios mecanis-
mos crediticios a la reversion de la direccion de las transferen-
cias. Por eso, no puede haber participacion en el desarrollo
via créditos para financiarlo. Después de un tiempo, los pro-
pios créditos se transforman en obsticulo del desarrollo, para
cuyo fomento fueron dados. Los créditos deben ser restringi-
dos a créditos a corto plazo para el financiamiento del comer-
cio exterior, créditos a largo plazo deben ser excepcionales.

c. La politica de las tasas de interés debe tomar en cuen-
ta que las tasas de interés originan curvas exponenciales hacia
el futuro. De estas curvas exponenciales resultan deudas im-
pagables y por tanto ficticias, si las tasas de interés son mayo-
res que las tasas de crecimiento de las economias, a las cuales
los créditos se aplican. Eso vale tanto en el interior de cada
uno de los paises, como también en las relaciones internacio-
nales entre ellos. Por eso, la tasa maxima del interés tiene que
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ajustarse a las tasas de crecimiento vigentes, lo que significa
para las relaciones internacionales, que deben ajustarse a las
tasas de crecimiento de las exportaciones. La regla de oro de
la banca debe ser: no dejar subir las tasas de interés mas alla
de las tasas de crecimiento de las economias, a las cuales se
refiere?

d. Entre centros y periferias del sistema mundial debe ha-
ber un ordenamiento de mercados analogo a aquél que en el
interior de los paises del centro se ha constituido entre indus-
tria y agricultura. Este ordenamiento de mercados y precios
debe determinar a grandes rasgos el flujo de excedentes entre
centros y periferias. Con este ordenamiento de mercados re-
cién se decide la cuestion del pago de la deuda. Un posible
pago de la deuda tiene que prevenir en la determinacion de
los precios los excedentes necesarios para poder pagarla.

e. Los paises de la periferia tienen que tener libre acceso
a las tecnologias, que hoy se comercializan. Las tecnologias
son conocimientos de la humanidad, que no se deben pagar.

Evidentemente, una lista de este tipo provoca hoy las
mayores resistencias de parte de aquellos paises que lograron

4 Este principio, segiin el cual la tasa de interés tiene que tener co-
mo su maximo la tasa de crecimiento de la economia, lleva en una
economia con una tasa cero de crecimiento a la prohibicion del
cobro de intereses sobre préstamos. En la antigiiedad y en la Edad
Media efectivamente se sacd esta conclusién. Los antiguos no hi-
cieron eso por no entender las leyes de la economia de su tiempo,
como sostienen los economistas neoclasicos, sino por entenderlas.
Sin embargo, ellos escribieron para su tiempo y no para hoy. Por
lo tanto, nunca advirtieron, que en una economia con crecimien-
to puede haber una tasa positiva de interés, cuyo tamafno maximo
estable seria precisamente la tasa de crecimiento de esta econo-
mia. Sin embargo, los economistas neoclasicos, al sostener una ta-
sa de interés ilimitada, lo hacen por no entender las leyes de la
economia de hoy. Por eso, la crisis de la deuda actual no es sola-
mente la crisis del sistema financiero vigente, sino también la cri-
sis de la teoria neoclisica de capital dominante hoy. Esta teoria
no aporta nada a la comprension de esta catdstrofe de la humani-
dad, que es la deuda externa del Tercer Mundo, No la puede ex-
plicar siquiera. Su debilidad mayor estd en el hecho de que conci-
be la tasa de interés como un precio igual a otros precios, Por tan-
to, no puede percibir el hecho de que la tasa de interés representa
una curva exponencial, y no un precio medible en el momento del
acto de compraventa.
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por una historia de siglos monopolizar el acceso a las riquezas
del mundo. El Tercer Mundo, en cambio, tiene muy pocas ar-
mas. Sin embargo, una de sus armas mas fuertes es precisa-
mente su deuda externa impagable. Tiene que usarla para
obligar a los paises del centro a negociar un nuevo orden eco-
némico mundial. La amenaza creible con una moratoria orga-
nizada solidariamente podria ser un paso decisivo.

V. El circuito de la dependencia:
el financiamiento externo

como condicionante

de la sociedad latinoamericana

El resultado es, que la deuda de América Latina no se
explica de ninguna manera por los movimientos del balance
comercial, e.d. por la relacion entre exportaciones e impor-
taciones del Continente. El movimiento del balance comer-
cial es oscilante entre 1950 y 1986. En total, sumando las
exportaciones por un lado y las importaciones por el otro, en
1986 el balance comercial para todo este periodo tiene un
saldo positivo de mas de 60 mil millones de dolares. Las ex-
portaciones pagaron con creces todas las importaciones, sea
de bienes de consumo, de equipos y de armas. Hasta la locura
de la compra de armas en los afios setenta y ochenta no pro-
duce un déficit del balance comercial acumulado para el pe-
riodo en consideracion. También todas las compras de equi-
pos e instalaciones a cuenta de la inversion directa extranjera
las pagan estas exportaciones, dejando todavia un superavit.
Por tanto, la deuda se explica exclusivamente por los movi-
mientos del balance de capital.

Estos movimientos parten de la transferencia de utilida-

des de la inversion directa extranjera, que son financiadas por
créditos extranjeros, mientras esta inversion surge por la mo-
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vilizacion de ahorros internos de América Latina, transforma-
dos en capital extranjero. Después y dependiendo de eso, el
servicio de capital de estos créditos es financiado por nuevos
créditos. Estos dos elementos explican casi entero el endeuda-
miento de los anos 50 y 60. Siguen vigentes en los anos 70,
pero se les junta ahora otro elemento, que es la transferencia
de utilidades de capitales nacionales, e.d. la tal llamada fuga
de capital. Esta es bastante controlada en las décadas de 50 y
60, pero en gran parte liberada en los anos 70. Esta fuga de
capital se convierte en otra razén importante del endeuda-
miento externo de Ameérica Latina.

Por tanto, se recurre al capital extranjero para poder en-
frentar los gastos de divisas para la transferencia de utilidades
—de capital extranjero y de capital nacional— y del propio
servicio de capital correspondiente a los créditos ya pendien-
tes. Transferencias de utilidades e intereses debidos sobre la
deuda existente constituyen principalmente la razon de la
deuda de América Latina. Por tanto, los créditos que llegan
no hacen mas que financiar estas transferencias de capitales,
mientras todo el movimiento de mercancias es financiado
por las exportaciones de América Latina, dejando todavia un
superavit importante. Los préstamos dados por los paises del
centro salen de estos paises solamente para volver como utili-
dades del capital extranjero, como intereses recibidos de la
banca internacional o como depodsitos u otro tipo de inver-
sion financiera de latinoamericanos en esta misma banca in-
ternacional o directamente en los paises del centro. Salen de
un bolsillo, para llenar otro. Pero siempre constituyen circui-
tos de pago dentro de los propios paises del centro. Todos los
préstamos que se dan vuelven a aparecer en los paises acree-
dores como ingresos, sea de utilidades, de intereses o de depo-
sitos de latinoamericanos.

Eso es lo que revela el balance de pago de América Lati-
na. Sin embargo, la experiencia diaria parece contradecir este
hecho. Los préstamos se dan para proyectos concretos, que
implican importaciones de bienes y las financian. Por lo me-
nos en las primeras décadas del periodo comentado, no se
dan préstamos para financiar directamente el balance de capi-
tal. Esta discrepancia la podemos tratar de explicar por los si-
guientes esquemas:
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La financiacion de las importaciones y
del servicio de capital
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El esquema denominado Alternativa I muestra el punto
de vista, que nos da el balance de pago. Corresponde a la si-
tuacion de los Gltimos afios de Ameérica Latina o alternativa-
mente al periodo entero desde 1950 hasta 1986, Las expor-
taciones pagan todas las importaciones y una parte del servi-
cio de capital, apareciendo un financiamiento por préstamos,
que cubre el déficit del balance de capital no cubierto por el
saldo positivo del balance comercial. En los Gltimos afos de
América Latina estos préstamos equivalen aproximadamente
al 2.5% del producto interno bruto de Ameérica Latina. Se tra-
ta de los 20 mil millones de dolares de intereses debidos, que
el maximo de excedentes transferidos no logra pagar. Esti-
mando el producto interno bruto en 800 mil millones, eso
equivale al 2.5%.

Sin embargo, estos préstamos solamente en parte entran
explicitamente en la cuenta del financiamiento del servicio de
capital. La mayor parte, y en las décadas del 50 y 60 casi to-
do, entra a cuenta del financiamiento de proyectos concretos
de desarrollo y determina por tanto directamente la estructu-
ra de importaciones. El manejo diario de los gastos por tanto,
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corresponde mas bien al segundo esquema, denominado Al-
ternativa II. Los préstamos financian una parte de las impor-
taciones, mientras las exportaciones financian todo el servicio
de capital y aquella parte de las importaciones no financiada
por los préstamos.

En términos simplemente contables, los dos esquemas
no se distinguen. Su diferencia es casual. Sin embargo, en tér-
minos economicos y politicos se distinguen radicalmente.
Precisamente el esquema de la Alternativa II revela los meca-
nismos de poder que subyacen a la realizacion de lo que des-
cribe el esquema de la Alternativa I. Dado el hecho, de que
los préstamos vienen atados a proyectos concretos, el pais
tiene que realizar aquellos proyectos para los cuales hay
préstamos. Tiene que hacerlo para poder liberar divisas gana-
das mediante sus exportaciones, que le permiten enfrentar el
financiamiento de los servicios de capital. En apariencia se
trata del financiamiento de proyectos concretos, pero detras
de esta apariencia aparece el hecho de que se trata de un fi-
nanciamiento de servicios de capital, que solamente es media-
tizado por el financiamiento de proyectos concretos. Los
préstamos liberan entradas por exportaciones, que ahora se
pueden usar para el servicio de capital. Su necesidad, por tan-
to, se deriva del déficit en el balance de capital exclusivamen-
te. Sin el pago del servicio de capital, no harian falta estos
préstamos.

Este financiamiento por préstamos atados a proyectos
concretos, destruye la soberania interna del pais, que depen-
de de estos préstamos. Para poder pagar los servicios de capi-
tal, el pais tiene que realizar aquellos proyectos, que a los
prestamistas les interesan. Toda Ameérica Latina ya desde los
afios 50 se penetra por decisiones tomadas en los paises del
centro que determinan los pasos mas normales de la politica
interna y externa. Todos estos proyectos, Ameérica Latina los
paga. Sin embargo, los paga condicionada por los prestamis-
tas extranjeros. Carreteras, escuelas, hospitales, universidades,
medios de comunicacion, fabricas, todo ahora es condiciona-
do por alguna oficina en el extranjero, sea privada o estatal.
Toda estructura de decision interna se subvierte. Las exporta-
ciones son suficientes para financiar todo movimiento de
mercancias, pero el servicio de capital no permite usarlas en
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el marco de decisiones soberanas. El prestamista extranjero
subvierte toda la soberania posible para arrogarse la decision
sobre la vida economica, social y politica de los paises presta-
tarios. Por eso, las autoridades internas son subvertidas. Para
construir un puente, sirve poco hablar con el Ministerio de
Trafico. Hay que hablar con la AID, con algin gobierno de
Europa Occidental. En alguna oficina lejana de toda realidad
de los paises afectados, se decide si se construye el puente o
no. Lo mismo con los hospitales, las escuelas, pero también
con las grandes inversiones en infraestructura y para el mismo
aparato productivo. La estrategia de la produccién agricola se
tiene que discutir en capitales de otros paises, y de alli viene
la decision de lo que hay que hacer. La autoridad de la univer-
sidad no decide ni una nueva carrera universitaria. La decide
la Fundacion Ford u oficinas especializadas de los gobiernos
de Europa Occidental o la Fundacién Volskswagen. Si la au-
toridad universitaria trata de realizar una estrategia propia,
que entra en conflicto con alglin proyecto financiado por es-
tas instancias externas, cae bajo una presion tremenda. Se
dice: El pais necesita divisas, hay plata, hay que aprovecharla.
Al final cede, y renuncia a cualquier estrategia propia. Las
autoridades se transforman en entes completamente f ormales,
que firman solamente proyectos aprobados y financiados en
el exterior y que los complementan con los pocos fondos pro-
pios que tienen. Exactamente eso son hoy en muchas partes
de América Latina los ministerios de planificacién. Tienen
que dar el visto bueno a lo que oficinas en el exterior ya han
decidido. Al final, hasta los grupos que se quieren oponer a
este grado de dependencia, lo pueden hacer ellos mismos tam-
bién s6lo con financiamiento externo.

Pero, de hecho, estas instancias externas ni financian lo
que aprueban. Financian transferencias por servicios de capi-
tales, y obligan al pais a realizar por sus propias entradas los
proyectos aprobados por ellos. La mediatizacién por las en-
tradas a cuenta de las exportaciones de América Latina escon-
de este hecho y lo camufla.

Los gobiernos extranjeros justifican este atamiento de
sus préstamos por proyectos concretos por su preocupacion
pretendida de asegurar un gasto responsable de los fondos
prestados. Jamas justifican, por qué oficinistas sea de la banca
privada o del Estado pueden juzgar desde sus oficinas en Wash-
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ington, Bonn, Paris o Londres mejor lo que conviene al pais
que las autoridades de los paises de América Latina. Por eso,
tantas decisiones son tan desastrosas. Al final resulta, que
convienen al pais prestamista inicamente. Hay miles de rui-
nas de inversion en América Latina, que no tienen ningin
sentido para la economia latinoamericana, pero que se estan
pagando en forma de deuda externa. Sin embargo, constitu-
yen una buena venta de los paises prestamistas impuesta a
América Latina.

En vez de una estrategia racional de desarrollo, resulta
un circuito de la dependencia, que penetra las sociedades y
destruye cualquier autoridad. Para pagar un capital, que nun-
ca han recibido, tienen que pedir préstamos atados, que con-
dicionan toda la vida de la sociedad en todas sus expresiones,
para poder pagar gracias a estos préstamos, estos servicios de
capital totalmente irrisorios. Como tienen que pagar los servi-
cios de capital, tienen que pagar con sus propios fondos todos
los proyectos aprobados por burocracias extranjeras sin el
mas minimo conocimiento de América Latina, y orientadas
primordialmente por el interés de sus propios paises. El servi-
cio de capital se deriva de un capital extranjero, que no es
mas que la movilizacion de ahorros internos de Ameérica Lati-
na, y es atendido por préstamos, que no hacen sino penetrar
toda sociedad por decisiones tomadas en el extranjero y en
funcion de los intereses de paises extranjeros prestamistas del
centro. Eso es el circuito de la dependencia.

Se puede analizar varias etapas de este circuito de la de-
pendencia.

Las décadas de los 50 y 60 se pueden considerar como
una primera etapa. El capital transnacional empieza a invertir
para el mercado interno de Ameérica Latina, y necesita la
transferencia de sus ganancias hechas en moneda nacional en
moneda convertible del centro. Esta conversion se hace me-
diante préstamos de los paises del centro. Para conseguirlos,
el capital transnacional participa en y reforzala mistica del de-
sarrollo naciendo en esta época. La alianza entre los portado-
res de esta mistica del desarrollo y el capital transnacional lleva
a una corriente de préstamos, que la opinion publica conside-
ra como ayuda al desarrollo, siendo en verdad ayuda a la con-
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version de las utifidades del capital transnacional en moneda
convertible. Estos préstamos son amarrados con la realizacion
de proyectos concretos, decididos y aprobados por diversas
burocracias de los paises del centro. Empiezan, por tanto, a
subvertir la estructura de decisién interna de los paises de
América Latina. Ya en los afios sesenta toda sociedad es com-
penetrada por esta disolucion de sus autoridades, que siempre
mas ejercen sus funciones s6lo formalmente.

Sin embargo, esta subversién de las estructuras internas
de decision por el capital extranjero, en estas décadas se con-
centra mas bien en este financiamiento de proyectos concre-
tos. Los gobiernos mantienen un cierto grado de soberania
tanto en la formulacion de su politica econdmica como de
seguridad, sea seguridad interna o externa.

La década de los setenta es el periodo de transicién. Si-
gue el financiamiento externo para la transferencia de utilida-
des de la inversion directa extranjera y para el pago de los in-
tereses de la deuda externa creciente, basada en la liquidez
del sistema bancario internacional originada por la crisis del
petroleo. Sigue también la orientacién del financiamiento ex-
terno por proyectos concretos. Sin embargo, este principio
ahora se debilita en dos lineas, que son basicas para lo que
ocurrira en los afios ochenta. Siempre mds aparecen proyec-
tos encubridores, que la banca financia sabiendo que jamas se
realizaran. Aparentemente la banca muestra una gran ligereza
en la entrega de créditos, sin preocuparse del control de los
gastos efectivos. Sin embargo, esta ligereza y despreocupacion
la banca la mostr6 solamente en aquellos casos, en los cuales
se trato de encubrir gastos no confesables en términos de una
politica bancaria intachable.

Se trata primero del derroche de las juntas militares, en
especial de su compra irracional de armamento. Frente a las
dictaduras militares la banca no insistia en ning{in control. Se
trataba de aquel grupo social de América Latina, del cual en
el futuro iba a depender el cobro de la deuda externa del Con-
tinente. La banca colaboraba plenamente en su instalacién en
el poder y su transformacion en el verdadero soberano politi-
co de Ameérica Latina.
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En-una segunda linea se trata del negociado de la fuga de
capital, que llega a tener una importancia inusitada en los anos
70. La propia banca lo lleva a cabo y lo encubre por el finan-
ciamiento de proyectos concretos de los cuales constaba de
antemano que no se realizaran, Se trataba de proyectos encu-
pridores de una fuga de capital concertada entre la banca y
los grupos econdmicos y militares de Ameérica Latina. Se for-
mé una alianza de corrupcion entre la banca y estos grupos,
en la cual ambos salieron ganando. La fuga de capital se trans-
formo en estos afos en un gran negociado, el cual la propia
banca fomentd y en cuyas ganancias participo. Su base fue la
politica de liberacion del comercio de divisas, impuesta
por el FMI. Su sostén fue en muchos paises, como en Chile y
Argentina, la politica del tipo fijo de cambio, que permitio
aprovechar grandes diferencias de las tasas de interés internas
y externas. Estas permitieron ganancias en doblares de mas de
50% y muchas veces hasta mas del 100% sobre capitales inver-
tidos en los mercados locales y retransferidos en dolares. El
mismo presidente del Banco Central de Chile de este tiempo,
Bardon, se jactaba publicamente de participar en este nego-
ciado con el dolar, utilizando sumas prestadas en el extranje-
ro. No quedaba ni un minimo de decencia, una decencia que
en cualquier pais civilizado considera negocios de divisas he-
chos por el presidente del banco central un crimen mayor. Se

trataba de una fiebre de oro, en la cual todos los participantes
perdieron su conciencia de responsabilidad para caer en la co-
rrupcién mas descarada. Pero esta corrupcion es completa-
mente compartida entre la banca internacional y los grupos
econémicos de América Latina. El dogmatismo seudorreligio-
so de los monetaristas y los neoliberales alli se explica: escon-
dia su corrupcion profunda y era altamente rentable a la vez.
El sistema financiero internacional cay6 en manos de piratas.
En cambio, el FMI hizo la vista gorda. En vez de cuidar el sis-
tema financiero, buscaba subvenciones del pan y de la loco-
mocidén colectiva en favor de grupos de bajos recursos, para
prohibirlos. ;La muerte de millones de inocentes de America
Latina y del Tercer Mundo ahora pagara lo que esta pirateria
dejo?

La tercera etapa es la del cobro de la deuda externa de
Ameérica Latina y del ajuste estructural, que data desde 1982
en adelante. En esta etapa los aparatos militares estan afirma-
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dos en su poder, que ningin gobierno civil y democritico ya
podia tocar.

Por otro lado, las exigencias del pago de la deuda condi-
ciona ahora las sociedades latinoamericanas completamente.
Del pago de la deuda se deriva la determinacion de la politica
econémica y fiscal de los paises. Los gobiernos de America
Latina pierden su soberania en la propia determinacién de es-
ta politica, que ahora es gestada en sus lineamientos funda-
mentales por los paises acreedores. Sigue la politica de vincu-
lar el financiamiento externo con proyectos concretos. Sin
embargo, mas alla de eso, ahora el conjunto del financiamien-
to externo es vinculado con esta determinacién de la politica
economica y fiscal por los gobiernos extranjeros. El garante
de esta sumision llega a ser el propio aparato militar, apoyado
en el chantaje con el financiamiento externo.

Esta es también la etapa de la conversiéon de la deuda
por moneda nacional (los swaps), que preferentemente se gas-
ta en inversion directa extranjera. Siempre mas el FMI y el
Banco Mundial presionan en esta direcciéon. A la entrega de
las decisiones a las instancias extranjeras, que empezod en los
anos 50, sigue ahora la entrega de las propiedades al capital
extranjero. Las empresas publicas, que hasta ahora habjan
mantenido subterfugios de alguna independencia econOmica,
son ahora disueltas y entregadas. Todo lo que al capital ex-
tranjero le apetece, cae en sus manos. Nada se puede salvar
legitimamente. Lo que América ha sido después de la conquis-
ta, ahora vuelve a ser. Los latinoamericanos se transforman de
nuevo en pueblos aborigenes, que trabajan en propiedades de
los conquistadores, para sacar de su pais un maximo de exce-
dentes que va hacia los centros. Todo eso, para civilizarlos,
pacificarlos y democratizarlos. Vuelve “the white man’s bur-
den”, la carga del hombre blanco. Y la derecha del continen-
te, Vargas Llosa inclusive, ya no se puede ni imaginar mejor
cosa que ésta.

Esta es también la etapa, en la cual el gobierno de
EE.UU. vuelve a democratizar el Continente, al cual le quitd
la democracia en los afios sesenta y setenta. Bien escondida y
secuestrada, como la tenia alla en Washington, hoy la devuel-
ve. Pero ya se trata de gobiernos democraticos con limites ex-
tremadamente estrechos para sus decisiones, gobiernos com-
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pletamente protegidos de las necesidades y de la voluntad de
sus pueblos. Con la politica econdmica y fiscal determinada
por los organismos multinacionales usados por los gobiernos
de los paises acreedores del centro, y con la politica de segu-
ridad firmemente monopolizada por los propios aparatos mi-
litares, que son los verdaderos soberanos de sus paises, los
gobiernos democraticos de América Latina no llegan a ser
mas que gobiernos civiles auténomos dependientes de instan-
cias que prescriben las lineas fundamentales de su politica.
Sus decisiones son circunscritas por competencias elaboradas
por la coalicion entre sus propias fuerzas armadas y los go-
biernos extranjeros acreedores®.

Sin embargo, ni el derroche militar ni el negociado de la
fuga de capital pueden explicar la deuda. Forman parte de su
desenlace. También sin ellos, América Latina habria caido en
la deuda impagable. La razon de la deuda sigue siendo la re-
nuncia de América Latina, de hacerse responsable de su pro-
pio desarrollo, para entregar esta responsabilidad al capital
extranjero.

Con el cambio de los intereses del gran capital, cambio
también la conciencia dominante de la sociedad occidental.
En las décadas de los 50 y 60 los intereses del capital y la
mistica del desarrollo existente se unieron. De esta manera,
era posible declarar estas décadas las décadas del desarrollo.
Hoy el gran capital tiene intereses contrarios al desarrollo del
mundo subdesarrollado. Por tanto, los grupos mas bien desa-
rrollistas son marginados, y la conciencia dominante ha cam-
biado. Es mal visto ahora hablar del desarrollo. Se habla del

5 Segiin El Pafs, se estd ahora finiquitando entre Espaifia y Argenti-
na un Programa conjunto de relanzamiento econémico y apoyo a
la democracia argentina, “que incluye inversiones en aquél pais
por importe de 3.000 millones de dolares hasta 1992, Comienza
con la “convertibilidad de los 700 millones de ddlares de la deuda
argentina con Espaiia en inversion productiva en dicho pais”. (El
Pais, 22.1.88) Se convierte una deuda quebrada e impagable de
700 millones en inversion directa extranjera, la cual crecera hasta
1992 hasta 3.000 millones. Probablemente, ni una peseta fluira de
Espana a Argentina. Es un programa para la destruccioén de la de-
mocracia, encubierto por un lenguaje orwellano, sin el cual ya no
se puede expresar lo que estd pasando. Guerra es paz, esclavitud
es democracia, mentira es verdad.
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mercado, de sus leyes, de su racionalidad. La ideologia do-
minante se conforma como ideologia del mercado total, de
apariencia antiestatista, y en realidad de la formacion de
Estados totalitarios de Seguridad Nacional. Es la hora de co-
brar y de pagar®. Esta es hasta ahora la Gltima etapa del cir-
cuito de la dependencia.

VI. Algunos aspectos teolégicos
del cobro de la deuda

El cobro de la deuda externa del Tercer Mundo y de
América Latina ya no tiene nada que ver con relaciones nor-
males hasta entre paises capitalistas. Implica una nueva ola
de destruccion de los deudores, que no puede ser considerada
sino como usura en el peor sentido del término. Los paises
prestamistas saben eso, y lo sabe la burguesia de América La-
tina, que colabora con este despojo. Por eso reacciona. Pero
no reacciona en contra del pago de la deuda —solamente raras
veces lo hace— sino por una reinterpretacion de la propia tra-
dicion cristiana respecto al tratamiento del deudor.

Nada mas llamativo a este respecto que el cambio de la
traduccion al castellano y al portugués de un texto sagrado de

6 Eso se refleja en las propias ideologias de las iglesias. Hay que
comparar una vez el desarrollismo de la enciclica Populorum Pro-
gressio de Pablo VI con los pronunciamientos del actual Papa so-
bre el desarrollo y sobre la funcién de los empresarios en el mer-
do, para darse cuenta del poder arrasador de la ideologia dominan-
te del gran capital. El actual Papa, en el periodo del mercado to-
tal, no se asusta de llamar a los empresarios los sacerdotes de la
economia terrestre, anidlogamente a los sacerdotes de la iglesia,
que lo son de la economia salutis. (En su discurso frente a los em-
presarios argentinos en el Luna-Park de Buenos Aires en 1988).
Sacerdotes del mercado, que toman crédito en el banco del Espi-
ritu Santo. Las sectas protestantes fundamentalistas hacen otro
tanto.
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la tradicion cristiano referente a la deuda y al pago de deudas.
Se trata precisamente del Padre Nuestro, cuya traduccion fue
cambiada convenientemente en la década del setenta.

Una peticion del Padre Nuestro dice en su traduccion
antigua, que es la traduccion que efectivamente corresponde
a la letra del original: “Perdénanos nuestra deuda, como no-
sotros perdonamos a nuestros deudores”, coincide con la tra-
duccion tradicional en otros idiomas. En los afios setenta se
cambia por lo siguiente: ‘“Perdonanos nuestras ofensas, como
nosotros perdonamos a los que nos ofenden”. La referencia a
la deuda desaparece en el momento historico, en el cual po-
dria haber tenido un impacto real sobre el comportamiento.

Tomando en cuenta las dificultades que impone un cam-
bio de textos tan rituales como el Padre Nuestro, sorprende la
rapidez con la cual se logra imponer la nueva traduccioén, que
ademas no coincide con ninguna traduccion de la Biblia co-
nocida en aquel momento. La Iglesia catolica, las iglesias pro-
testantes y las sectas coincidieron en la aceptacion de la nue-
va formula.

El hecho de este cambio atestigua la mala conciencia de
aquéllos que defienden el pago de la deuday que lo quieren
imponer al Tercer Mundo. Seguir hablando del perdon de las
deudas como condicién del perdon de Dios por nuestras deu-
das con él, habria resultado muy caro para aquéllos que quie-
ren cobrarla. Mucho més barato es cambiar la traduccion de
un texto, aunque sea sagrado. Ademés es algo mucho mas
adecuado al mundo, dentro del cual surge esta deuda. Se trata
de un mundo que hasometido todo lo sagrado al simple caculo
de sus ventajas, y que no va a cambiar su rumbo por el pro-
blema de la traduccion de algin texto sagrado. Parece que pa-
ra las mismas iglesias eso ya es tan evidente, que aceptan esta
maniobra sin la mas minima resistencia. Hay un mundo sagra-
do del capital, que estd muy por encima de cualquier sacrali-
dad distinta de él.

El significado de las dos traducciones es claro. En la pri-
mera, el cobro de la deuda resulta ilegitimo y el pais deudor
debe resistir. Debe resistir, para quedarse bien con Dios, y
el pais prestamista tiene que perdonar la deuda, para quedar-
se é]1 también bien con Dios. En la segunda, en esta traduc-
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cion nueva, verdadera y esencial, todo es al revés. Hay que
cobrar la deuda, y el deudor tiene que pagarla, aunque se
muera. Y si los deudores ofenden a los prestamistas, que co-
bran a muerte la deuda, éstos tienen que perdonarles a los

deudores estas ofensas, pero seguir igual cobrandoles la deuda.

A la vez, la nueva traduccién pretende ser no politica.
La tradicional es politica, y se introduce en los asuntos de
este mundo. La segunda pretende no serlo. Sin embargo, am-
bas son altamente politicas. Lo que las distingue s solamen-
te el tipo de politica en favor de la cual hablan. Y eso com-
prueba que la deuda efectivamente tiene un aspecto teolo-

gico.

VII. Comentarios finales
sobre la deuda externa
de América Latina

Cuando en 1985 Fidel Castro inicid la campafia pubhca
sobre la deuda impagable, decia algo nuevo para la opinién
publica del Continente. Sin embargo, no decia nada nuevo
para la banca internacional. Para la opinién publica revelé un
hecho catastrofico para América Latina. Para la banca inter-
nacional se trat6 del anuncio de su victoria completa. Que la
deuda externa de América Latina sea impagable, significa
que ha caido en la dependencia mds completa en relacion a la
banca internacional y a los paises industrializados del centro,
Que una deuda sea impagable, no es ninguna catastrofe pa-
ra el prestamista. Al contrario. Quien puede pagar su deuda,
la paga y sigue un hombre libre. Nadie le puede imponer m4s
condiciones de lo que le es posible cumplir. Sin embargo,
quien cae en una deuda impagable, perdié su libertad. No le
queda ningin momento de su vida, que él puede autodeter-
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minar. Todo lo tiene el acreedor en sus manos. Al serle im-
puesto algo imposible, nunca mds sale de sus obligaciones, ¥
ninguna de sus obligaciones tiene un final. Siempre debe mu-
cho mas de lo que el da. Cayo en esclavitud, e historicamente,
la deuda impagable siempre ha sido una de las razones princi-
pales de la esclavitud. La deuda impagable transformé a Amé-
rica Latina en un Sisifo, que nunca llega a donde intenta lle-
gar, pero que jamds puede descansar. Se enfrenta a un imposi-
ble, que no libera, sino que esclaviza. Por eso, el anuncio de la
impagabilidad de la deuda es para la banca internacional y
para los paises del centro un anuncio de su victoria definitiva,
mientras que para América Latina es el anuncio de su derro-
ta a largo plazo. Para América Latina, el pago de la deuda es
una guerra, perdida de antemano. Para la banca internacional
es el anuncio de su victoria completa.

Hay un viejo principio ético de la escolastica, que dice:
No se debe, lo que no se puede. Su vigencia se vincula con la
prohibicién del cobro de intereses en la Edad Media, que es
una prohibicién del cobro de lo impagable. Lo que no se pue-
de, tampoco se debe, estipula también que no se debe some-
ter a nadie por exigencias imposibles. Exigir cumplir con lo
que no se puede, es destruir la vida posible. El cobro de deu-
das impagables se vincula con el problema general del utopis-
mo, que exige lo imposible para destruir la vida posible.

Los antecedentes histéricos llaman la atencién. La subi-
da del Nazismo al poder en Alemania de 1933 y el estallido
de la II Guerra Mundial se enlazan estrechamente con la deu-
da impagable que a partir de las reparaciones de guerra del
contrato de paz de Versalles pesaba sobre la Alemania de los
afios 20. Esta deuda impagable destruyé la primera republica
democratica de Alemania. Recién después de la destruccién
de esta democracia alemana, los paises acreedores aceptaron
de la Alemania Nazi la moratoria completa de esta deuda, que
se anuncio en 1934,

La deuda impagable corroe la sociedad completamente y
la subvierte. Con ella, ninguna estabilidad social es posible,
ninguna autodeterminacién puede darse. Los gobiernos se
transforman en ejecutores de una voluntad externa. Que sean
elegidos 0 no, es casi irrelevante. Ninguna democracia puede
surgir. Como la deuda impagable subvirtié la democracia ale-
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mana de los afios 20, la deuda impagable de América Latina
subvierte hoy la democracia en América Latina.

Pero la deuda impagable no concientiza automdticamen-
te, sino que paraliza. Parece no haber ninguna salida, y el so-
metimiento parece ser la tinica actitud posible. Pero tal para-
lizacion puede ser el caldo de cultivo de los estallidos mas
irracionales e imprevisibles a la vez. La pasividad mds comple-
ta se transforma en la actividad mas irresponsable. Por eso es
hoy tan importante, crear conciencia sobre lo que significa
esta deuda impagable y sobre las posibilidades de actuar fren-
te a ella. Hace falta superar la paralisis, que es lo verdadera-
mente amenazante.

Sin embargo, esta toma de conciencia hoy es tan dificil,
porque tiene que tener como su punto de partida precisamen-
te el reclamo de la satisfaccién de las necesidades populares
en general. Choca con la sociedad burguesa existente, que,
con o sin deuda, es incapaz de enfrentar esta tarea. Tienen
que desarrollar nuevas formas de sociedad, que para ser sos-
tenibles tenderan a formas socialistas de la vida social. Este
hecho dificulta la toma de conciencia, porque la vincula con
algo que significa mucho mds que la deuda simplemente. Sin
embargo, se trata de la Ginica manera de volver a independi-
zarse. Cuando hoy Nicaragua intenta unasolucion en estos tér-
minos, provoca la ira mas grande de parte del imperio, porque
esta en el inico camino racional y prometedor hacia esta me-
ta de independencia, condicién de cualquier forma de demo-
cracia razonable,

Una toma de conciencia sobre lo que significa la deuda
implica un nuevo nacionalismo latinoamericano. Pero si este
nacionalismo no se afirma en la satisfaccién de las necesida-
des populares, puede ser tan desastroso como la situacion
actual. Por eso, la concientizacion sobre la deuda tiene que
ser a la vez una concientizacién sobre el camino a seguir a
partir de la deuda. Frente a la deuda, hace falta levantar un
proyecto de una nueva sociedad.

68 F.J Hinkelammert



Calculo de la deuda externa
de América Latina

de 1950-1986: datos

y metodologia

La deuda externa de América Latina fue calculada a par-
tir de una sumatoria de los gastos en divisas de las economias
de América Latina entre 1950 y 1986. Se usaron principal-
mente los datos publicados por la CEPAL. Todos los datos de
1950-1984 son tomados de: América Latina y el Caribe: Ba-
lance de Pagos 1950-1984. Cuadernos Estadisticos de la CE-
PAL, No. 10, Santiago de Chile, 1986. Los datos para 1985 y
1986 son tomados de: Panorama Economico de América La-
tina 1986, CEPAL, Santiago de Chile, 1986. Para estos dos
afios hicimos estimaciones de las cifras correspondientes, que
no estdn publicadas en este Gltimo informe. Partimos de una
deuda externa de América Latina en 1950 de 2.213 millones
de délares, segiin: Economic Survey of Latin America 1970,
CEPAL, New York 1972, Table 80, p. 103.
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El cdlculo se basa en la igualdad siguiente:

Deuda externa = pagos no cubiertos por el saldo del
balance comercial

saldo en cuenta corriente (signo inver-
tido)

+ balance global (sin invertido)

+ intereses recibidos

+ errores y omisiones (signo invertido)
+ transferencias oficiales

No hemos tomado en cuenta las entradas de capital por
cuenta de inversion directa e inversién de cartera, contabiliza-
das en el balance de pagos. Consideramos, que son casi exclu-
sivamente entradas de recursos internos realizados por los ca-
pitales extranjeros ubicados en Ameérica Latina. Para estimar
su efecto sobre la deuda, habria que conocer la parte, que
efectivamente es transferida en divisas desde los paises del
centro hacia Ameérica Latina. Si estimamos que la inversion
en cartera se realiza completamente en moneda interna, mien-
tras el 15% de la inversion directa viene transferida en divisas
—lo que parece probable—, habria que corregir las cifras da-
das hacia abajo en alrededor de 8-10 mil millones de délares
para los ultimos afios (desde 1983 en adelante).

La inclusién del rubro “intereses recibidos” se justifica
por el supuesto de que se trata de pagos de intereses sobre
depésitos mantenidos en los paises del centro, que no son
transferidos a América Latina. Por tanto no son entradas de
divisas para las economias de América Latina, aunque sean in-
gresos de personas latinoamericanas. No compensan gastos en
divisas de las economias de América Latina.
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Tabla No. 1

LA DEUDA EXTERNA DE AMERICA LATINA

1950-1986
afio deuda externa
1950 2311
1951 3186
1952 4547
1963 4547
1954 5007
1955 5487
1956 7458
1957 9162
1958 9885
1959 11302
1960 12634
1961 13560
1962 15021
1963 16083
1964 17297
1965 17389
1966 18234
1967 20208
1968 22282
1969 25398
1970 28861
1971 32844
1972 38772
1973 44920
1974 54770
1975 68465
1976 88770
1977 99331
1978 121623
1979 146256
1980 182940
1981 244160
1982 288238
1983 323235
1984 350271
Nota: Estimaciones 1985 359225
del Autor. 1986 381525
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El analisis de la deuda
y la teoria del capital

El analisis de la deuda presupone aplicarle a la interpre-
tacion de la deuda un determinado marco tedrico, que cons-
tituye una especie de marco categorial de interpretacion. Que-
remos explicitarlo, porque el marco teérico que usamos no
coincide con la teoria de capital dominante hoy en nuestros
paises.

La teoria de capital hoy dominante es la teoria neoclasi-
ca en sus diversas variaciones. Al intentar aplicarla al anali-
sis de la deuda, resulta. que esta teoria no tiene ningin instru-
mento tedrico adecuado para hacerlo. La teoria neoclasica de
capital no es explicativa, sino es una teoria de justificacion
del capital y del pago de intereses que se derivan de él. Lo
que nos dice es que los intereses se pagan sea por la espera,
la abstinencia o como premio del riesgo, lo que para cualquier
explicacion es completamente irrelevante. Al interpretar tasas
de interés, nos dice que ellos corresponden a las escaseces, lo
que tampoco ayuda en nada. Que la tasa de interés sea del
5%, del 10% o del 100%, para esta teoria no hace sino una di-
ferencia cuantitativa, y del precio se deriva solamente, que
el comprador lo tiene que pagar. Esta teoria supone que cual-
quier tasa de interés que se forma segin escasez es aceptable,
y que cualquier capital puede y debe devengar intereses, para
que la asignacion econémica de recursos pueda ser racional u
optimal.

De esta manera se tautologiza la discusion. Los fenome-
nos empiricos dejan de ser perceptibles. La necesaria explica-
cidn es sustituida por una simple justificacion. Que todo capi-
tal debe recibir intereses, y que la tasa de interés resultante
del mercado debe ser pagado, no explica nada, aunque estos
juicios se justifiquen por alguna alusion a una nebulosa asig-
nacién optima de recursos econémicos escasos. Nos dice sola-
mente que el capital y el interés se justifican por la a51gna-
cién 6ptima de recursos. Se reemplazan justificaciones mas.
bien moralizantes anteriores por justificaciones racionaliza-
das. Pero siguen siendo justificaciones. La teoria neoclasica,
en cambio, mds bien cree que ha explicado un fenémeno,
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cuando lo justifica con la alusion a la asignacion optima de re-
cursos. Sin embargo, eso sigue siendo una simple justificacion.

La experiencia con la crisis de la deuda externa de Amé-
rica Latina en 1982 confirma este juicio. El economista neo-
clasico solamente puede decir qué se debe pagar. Eso es un
buen principio moral, pero nada mds. Igualmente sorprenden-
te es el hecho de que los economistas neocldsicos no previe-
ron esta crisis de la deuda, sino fueron sorprendidos por ella.
Por eso, la crisis de la deuda desemboca en una crisis del pro-
pio pensamiento neoclasico del capital. Una teoria economica
no tiene que justificar fenémenos empiricos, sino explicarlos.
Esta teoria no se habia preocupado siquiera de la explicacion.

Explicar la crisis de la deuda presupone una teoria ex-
plicativa del capital y de las tasas de interés como precios del
capital. Tal teoria no pregunta por las razones que justifican
la existencia del capital o del precio, que se paga por él. Para
que sirva al propésito de analizar la actual crisis de la deuda,
tiene que preguntar por la posibilidad y factibilidad de que
un capital devenga intereses, y por los marcos de posibilidad
de las diversas tasas de interés posibles o imaginables. Ten-
driamos dos preguntas clave: 1. ¢;Cuales son las condiciones
que hacen posible el pago de una tasa de interés positiva so-
bre un capital?, y 2. ;Cudles son las tasas de interés posibles
en el mercado? Un capital puede devenir solamente intereses,
si eso es posible, y una tasa de interés pagada tiene que ser
posible pagarla. La teoria neocldsica ni hace estas preguntas
tan obvias. Lo que no es posible, no se puede y no se debe.
Algo imposible no se puede justificar. Para que una justifica-
cién tenga algin sentido, se debe referir a fendmenos posi-
bles. La teoria neoclasica se lanza unilateralmente a la justifi-
cacién, sin haberse preguntado por el marco de posibilidades
del fenémeno que justifica. Esta pregunta por el marco de
posibilidad del capital y de las tasas de interés que recibe, es
hoy en América Latina una pregunta bien obvia. La crisis de
la deuda dejé claro que la deuda externa latinoamericana pa-
sb todos los limites y es hoy impagable. Sin embargo, si la
deuda es impagable, hay un problema de factibilidad. Por tan-
to, una teoria como la neoclasica, que presupone que todo es
posible, no puede ni ayudar a la discusion.
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Por tanto, vamos a intentar con otros medios, que no
sean los neoclasicos, establecer algunos elementos tedricos ne-
cesarios para el analisis de la deuda. En estas reflexiones nos
interesa solamente la relacién entre el capital-dinero y la tasa
de interés sin pretender profundizar en general en la teoria
del capital.

El capital y el pago del interés:
interés simple
e interés compuesto

(Puede recibir el capital —lo entendemos aqui como ca-
pital-dinero— un interés, sea su tasa lo que fuera? Para poder
sostener sus tesis generales, la teoria neoclasica tiene que afir-
- mar la posibilidad del pago de interés sobre capital en cual-
quier circunstancia.

Sabemos de la historia que las sociedades precapitalistas
pagan un interés compuesto sélo muy marginalmente. Como
categoria econdmica recién aparece en el siglo XVIII. El Gni-
co caso anterior, en el cual existen instituciones bancarias,
que aceptan depdsitos a interés compuesto, es el caso del ca-
pitalismo temprano de Florencia en los siglos XV y XVI.
Dura alrededor de 100 afios, para volver a desaparecer. Con
anterioridad a eso, no hay caso histérico conocido de un pago
de interés compuesto que se asemeje siquiera a las institucio-
nes bancarias de hoy. Lo que se conoce de la sociedad preca-
pitalista es el pago de interés simple, que existe en todas par-
tes donde se ha introducido el uso del dinero.

En la linea del pensamiento econémico burgués, los pri-
meros autores que constatan este hecho son Sombart y
Schumpeter. Sombart lo analiza en términos de una interpre-
tacion historica de la economia, mientras Schumpeter lo asu-
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me en su teoria del interés dinamico teéricamente. Schumpe-
ter sostiene que el pago del interés compuesto es un fenome-
no exclusivo de la economia dindmica, y por tanto, de la
economia a partir de la revolucion industrial del siglo XVIIIL.

Siguiendo a la escuela historica del pensamiento econo-
mico, Schumpeter distingue entre la economia del circuito
simple y la economia dindmica. Se trata de una distincion
analoga a la que hace la teoria marxista entre reproduccion
simple y reproduccién ampliada, que hoy Sraffa hace entre
economia de autorreemplazamiento y economia dindmica, y
que también aparece en el pensamiento neoclasico entre eco-
nomia estatica y economia dinamica.

Segin Schumpeter, el pago del interés compuesto es un
producto de la economia dindmica y aparece con ella. La eco-
nomia del circuito simple, que se refiere a toda economia
precapitalista, no paga interés compuesto. La razdén que da
Schumpeter para eso, es puramente empirica. No necesita el
interés compuesto, y por tanto no aparece, Schumpeter insis-
te, de que él considera que en el circuito simple también se
puede pagar interés compuesto. No es imposible que eso ocu-
rra. El hecho de que histéricamente no aparece, seria una
casualidad histérica, no una necesidad. Solamente esta afir-
maci6n le permite evitar un choque frontal con la teoria eco-
ndémica neoclasica de su tiempo.

Para entrar en esta discusion, tenemos que precisar la di-
ferencia entre el pago del interés simple y del interés com-
puesto. El pago del interés simple es un pago sobre un présta-
mo cuantitativamente determinado para un periodo determi-
nado con una determinada tasa de interés. Quien recibe este
préstamo, se obliga a pagar el interés sobre el préstamo perio-
dicamente, incluyendo las amortizaciones que se derivan de la
duracién concertada del préstamo. Lo que distingue este tipo
de préstamo del préstamo a interés compuesto, es el hecho
de que el prestatario, que se endeuda, se compromete con
una suma fija. Por tanto, el interés, que él paga, no puede ser
convertido en préstamo adicional, para volver a derivar intere-
ses. Si el prestamista no lo retira, queda atesorado, sin ser
transformado en nuevo capital. Si el prestamista quiere volver
a prestar estos intereses recibidos, tiene que buscarse otro,
que esté dispuesto a endeudarse a la tasa de interés exigida.
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Solamente si lo encuentra, puede transformar estos intereses
de nuevo en capital. Por tanto, el prestatario no se compro-
mete con ningin automatismo del pago de interés compuesto.
Para que el prestamista consiga un interés compuesto, tiene
que ir de uno al otro para ubicar como capital los intereses
devengados de sus préstamos anteriores.

Este tipo de pago de interés simple todavia hoy es el
mas normal. Cuando el Estado se endeuda, lo hace por certi-
ficados del tesoro, que pagan un interés simple. El Estado se
compromete con una suma determinada, sobre la cual paga
peridédicamente el interés debido. Pero no recibe automatica-
mente estos intereses como nuevo préstamo. Quien no lo re-
tira, lo tiene atesorado sin transformarse en capital. Lo mis-
mo ocurre con los préstamos que toman las empresas. Son
préstamos a interés simple. La empresa se endeuda solamente
con la cantidad de certificados firmados. Lo mismo ocurre
con prestamos que nos da el banco. Son préstamos a interés
simple, que recibimos en cantidad fija para la realizacién de
un proyecto y sobre el cual pagamos el interés convenido.

Este tipo de pago de interés lo conoce toda sociedad que
ha desarrollado relaciones monetarias. Toda sociedad precapi-
talista, que tenga relaciones, lo conoce por tanto y lo practi-
ca. Lo que no tiene es una institucién, que acepta depésitos
a plazos infinitos e ilimitados, que capitalice intereses deven-
gados por el dinero depositado como nuevos depésitos. Lo
que no tiene es un sistema bancario, que paga un interés
compuesto sobre depositos.

Un sistema hancario, por tanto, es una institucion que
se compromete pagar interés compuesto sobre sumas tomadas
en préstamo por esta misma banca al interés vigente en cada
momento, suponiendo que este interés es positivo a largo
plazo. El compromiso del pago a interés compuesto implica
que no haya ninguna limitacion de los depositos, que el ban-
co acepta, entendiendo por depésitos las sumas tomadas en
préstamo por el sistema bancario. A la vez implica que los
depositos no tienen ningln plazo fijo. El sistema bancario los
acepta por todo tiempo por venir.

De esta manera, el sistema bancario acepta depdsitos ili-
mitados a plazos infinitos, para servirse de ellos como base
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para su actividad de dar préstamos. Los préstamos que la ban-
ca da, sin embargo, son préstamos a interés simple, con plazos
fijos y limitados en su cantidad. Los que toman préstamos del
sistema bancario, no toman depositos, sino sumas fijas. Sola-
mente el depésito bancario es potencialmente ilimitado, aun-
que en cada cuenta bancaria haya sumas determinadas y no
ilimitadas. El sistema bancario es un prestatario, que vive por
la actividad de dar préstamos. Como prestatario acepta depo-
sitos ilimitados e infinitos, y como prestamista da préstamos
a interés simple. Su capacidad de pagar un interés compuesto,
se deriva por tanto del hecho de que el sistema bancario ac-
tla como intermediario para buscar prestatarios para las su-
mas depositadas y los intereses devengados de los depositos.
Puede pagar el interés compuesto solamente por el hecho de
que con una tasa de interés positiva encuentra prestatarios ca-
paces de pagar sumas crecientes con el ritmo de la tasa del in-
terés compuesto, Si no los encontrara, no podria pagar tam-
poco. Por tanto, los depésitos del sistema bancario crecen
con una curva exponencial, cuya aceleracién esta determina-
da por la tasa de interés. Pueden hacerlo solamente si el siste-
ma bancario encuentra constantemente prestatarios para res-
paldar el crecimiento exponencial de los depdsitos. Debe
haber, por tanto, la necesidad de créditos nuevos de parte de
los prestatarios y la capacidad de pago correspondiente al au-
mento exponencial de los depésitos. Por tanto, los depositos
crecen con un automatismo con dinamica exponencial, ¥y
pueden hacerlo, si la necesidad de crédito de la sociedad crece
al mismo ritmo.

Esta institucion del sistema bancario no conoce la socie-
dad precapitalista. Los bancos mas antiguos, que tengan una
continuidad del pago de interés compuesto hasta hoy, son
bancos ingleses fundados en el siglo XVIIL. Otros paises tie-
nen bancos de este tipo recién desde la primera mitad del si-
glo pasado. Evidentemente, sistemas bancarios aparecen re-
cién con la revolucién industrial y con el desarrollo de un sis-
tema mundial capitalista a partir del siglo XVIIL

Sin embargo, la diferencia entre interés simple e interés
compuesto no es completamente nitida. El interés compuesto
aparece sobre la base del interés simple. Recién el sistema
bancario lo transforma en un movimiento automdtico con
crecimiento exponencial. En forma rudimentaria, cualquier
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prestamista en la sociedad precapitalista busca orientar sus
préstamos hacia un interés compuesto. Por tanto, busca nue-
vos prestatarios para los intereses devengados de sus présta-
mos anteriores, dados a interés simple. Pero el hecho de que
no aparezca un sistema bancario, parece atestiguar que esta
sociedad tiene limites infranqueables para la transformacion
del pago de interés simple en pago de interés compuesto.

Por tanto nos aparece la pregunta: ;Podria haber exis-
tido un sistema bancario antes de la revolucién industrial?
La teoria neoclasica de capital ni hace la pregunta. Se intere-
sa por las esencias del pago del interés, ni le ocurre preguntar
por su pago empirico. Sin embargo, para la teoria del capital
esta pregunta es clave.

Podemos argumentar apoyandonos en un grafico expli-
cativo. Supongamos una economia estatica en la cual el pro-
ducto per capita no crece en el tiempo, sino es estable. Para
fac1]1tar la argumentacioén, supongamos también una pobla-
cion estable. Por tanto, en el tiempo ni crece el producto per
capita ni el producto socxal Ambos son estables. Supongamos
ahora la existencia de un sistema bancario, con una tasa de in-
terés positiva, que aceptan depdsitosilimitados a plazos indefi-
nidos. Podemos mostrar facilmente que los dos supuestos
son incompatibles. Cualquier deposito crece a largo plazo mas
alld del punto, en el cual deviene un interés mayor del pro-
ducto social mismo. Pero el interés es un ingreso, que forma
necesariamente parte del producto social. La parte de un
todo nunca puede ser mayor que el todo. Por tanto, un auto-
matismo del interés compuesto no puede existir en una eco-
nomia estatica.

Gréfico 1: Economia estatica
Y pago de interés compuesto

XY
S
Y = producto social .
S = subsistencia '
i = interés compuesto pagado A t
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El grafico muestra el desarrollo del producto social en el
tiempo por la recta paralela al eje categorial indicado por la
letra Y. La linea paralela indicada por la letra S divide el pro-
ducto social en dos partes. La parte Y,S da la subsistencia de
la fuerza de trabajo, y la parte A,S la parte del producto, que
no es salario. Suponemos por tanto salarios de subsistencia.
‘La curva exponencial i da el interés compuesto derivado de
alglin capital inicial. Corta la curva Sen B y en C.

Para el pago posible de interés llega a su maximo al llegar
al punto B, en el cual toda la parte del producto que no es sa-
lario, indicada por A,S es gastada en el pago de interés. Los in-
tereses pagados por tanto, pueden subir hasta llegar a B, pero
en este momento se rompe el proceso. Eso significa que el
sistema bancario, que paga interés compuesto, quiebra. Eso
supone que el producto social es producido por productores,
que tienen que consumir para vivir. Por tanto, no se puede
pagar en intereses la parte del producto que sostiene su sub-
sistencia, porque se mataria la gallina que pone los huevos de
oro. Como la teoria neoclasica niega este hecho y supone
constantemente salarios infinitamente variables, hemos afiadi-
do el punto C. Este da el méximo del interés compuesto paga-
ble en el caso de que los productores del producto social
pueden vivir del aire.

El simple hecho de que el pago del interés compuesto
produce una curva exponencial, hace imposible su compatibi-
lidad con la existencia de una economia estatica. Tenemos
por tanto la explicacién del hecho de que la economia estéti-
ca precapitalista no conoce sistemas bancarios. No los puede
tener, porque presuponen la existencia de un producto social,
que crece con una curva exponencial igual como la tiene el
interés compuesto pagado.

El resultado vale para toda economia estdtica, llamémos-
la circuito simple, reproduccién simple o economia en auto-
,rreemplazamiento. Vale igualmente para cualquier tasa de in-
terés positiva. El interés, pagado como interés compuesto, ne-
cesariamente tiene que ser cero, aunque el interés simple sea
positivo. Donde en la economia estitica se da el fenomeno
del interés compuesto, es necesariamente de corto alcance pa-
ra volver a cero después, y no da cabida para la existencia de
un sistema bancario.
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Por tanto, estamos de acuerdo con Schumpeter en expli-
car el surgimiento del interés compuesto por la economia di-
namica. Pero estamos en desacuerdo con él en cuanto a la ex-
plicacién de la no-existencia del pago del interés compuesto
en la economia estatica. Si en la economia estatica no se paga
interés compuesto, eso no se debe a alguna casualidad histéri-
ca, sino se debe a una razén necesaria, intrinseca a esta eco-
nomia.

Sin embargo, hay una forma bajo la cual existe el auto-
matismo del interés compuesto en la economia precapitalista,
aunque ésta sea tendencialmente economia estatica. Cierta-
mente, no tiene un automatismo positivo de pago de interés
compuesto. Sin embargo, lo tiene en su forma negativa. Se
trata de la primera forma histérica del pago de interés com-
puesto y se vincula con la usura. En el caso de la imposibili-
dad del pago de un préstamo dado a interés simple, se produ-
ce un automatismo negativo de interés compuesto, que se
dirige en contra del deudor. Al no poder pagar éste un inte-
rés convenido sobre un préstamo, este interés no pagado se
suma al préstamo original. Sobre este aumento del préstamo
el prestamista cobra la misma tasa de interés. Si sigue la impo-
sibilidad de pago del deudor, la suma adeudada aumenta con
la tasa de interés convenida en forma exponencial.

Supongamos un préstamo de 100 unidades dada con la
tasa de interés del 50%. Se trata de un préstamo a interés sim-
ple, y la tasa de interés supuesta del 50% corresponde real-
mente a lo que es usual en las sociedades precapitalistas. Los
documentos histéricos atestiguan que en estos tiempos una
tasa de interés del 50% es considerada baja. Es muy frecuente
cobrar tasas del 80% y hasta el 150%. Ademsis las tasas son
sumamente diversas de un lugar al otro y de un momento al
otro. Si el deudor no lo puede pagar, se afiade el interés debi-
do al capital original y se lo capitaliza. Por tanto empieza un
automatismo negativo de interés compuesto del tipo siguien-
te: 1 ano: 100, 2afios: 150, 3 afios: 225, 4 afos: 337, 5 afios:
506, 6 anos: 760, 7 afios: 1.140. .. etc. . . En siete afios tene-
mos ya un aumento de mas que 10 veces.

Este automatismo negativo de interés compuesto no es

un pago, sino un aumento exponencial de una obligacién de
pago de parte de un deudor, que no puede pagar. En ésta su
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forma negativa, el automatismo del interés compuesto es om-
nipresente en la sociedad precapitalista. Es la principal palan-
ca de la usura. Explica la técnica del usurero.

En cuanto usurero, el prestamista de la sociedad precapi-
talista no presta, para que le paguen. Trata de enchufar crédi-
tos, que el deudor no puede pagar, para desatar el automatis-
mo del interés compuesto. Caido en la imposibilidad de pagar,
el prestamista usurero es duefio de todo lo que el deudor tie-
ne y es. Tiene que esperar solamente, hasta que el aumento
automitico de la deuda supere el precio de lo que el deudor
tiene y, si hay esclavitud, de lo que él, su mujer y sus hijos
valen. Esperar més alla de este punto no tendria sentido. Si lo
hiciera, la deuda impagable creceria hacia lo infinito. Puede
hacerlo, porque no se paga. Nadie puede pagar sumas indefi-
nidamente grandes, pero si puede deberlas. Esta es la razon.
por la cual este automatismo negativo no choca con el carac-
ter estético de la economia. Como se trata de deudas impaga-
bles, que nunca se pagan, pueden alcanzar cualquier cantidad.

Una vez logrado que la deuda impagable supere el precio
de todo lo que el deudor es y tiene, el usurero-prestamista
deja de ser interesado en nuevos aumentos de la deuda. Tiene
que decidir ahora lo que hara con el deudor. Tiene dos alter-
nativas principales. Puede aduefiarse de todo lo que el deudor

tiene y venderlo como esclavo. Pero puede también dejarlo
con sus bienes productivos, para transformarlo en su siervo,
quien tiene que trabajar para todo futuro exclusivamente en
favor del prestamista sin ninguna perspectiva de liberarse ja-
mas, dejandole el prestamista su subsistencia estricta para vi-
vir. En los dos casos, el deudor es reducido a la esclavitud o
servidumbre. Se trata solamente de los casos principales. Hay
més posibilidades. Una es la carcel (la torre de la deuda) por
una deuda no pagada. Pero sirve solamente si el deudor tiene
parientes o amigos, que pueden ser chantajeados por su encar-
celamiento, o para aterrrorizz}}: a otros deudores.

Esta forma negativa del automatismo del interés com-
puesto explica por qué la sociedad precapitalista teme tanto
al pago del interés. En su contexto, el interés es algo diaboli-
co. Ademais, en la sociedad precapitalista con su economia
mis bien estdtica, todo prestamista tiende a transformarse en
usurero. Si no es usurero, el negocio del prestamista es muy
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pesado. La economia normal no necesita créditos. La necesi-
dad de créditos surge en situaciones de emergencias, muy pro-
picias a la usura. Los créditos se toman en lo posible a muy
corto plazo, lo que explica las tasas de interés tan altas. Sin
ser usurero, el prestamista tiene que buscarse clientes casi dia-
riamente. A pesar de las tasas altas de interés, eso no permite
necesariamente ganancias muy altas. No es facil para el pres-
tamista encontrar clientes para sus créditos. La usura es preci-
samente el medio, de enchufar créditos a largo plazo con altas
ganancias. Deja de ser el prestamista miserable, para transfor-
marse en el duefio de todo. Por tanto, prestamista y usurero
practicamente se identifican. Quien presta, busca la usura.

Por tanto, la sociedad precapitalista, al enfrentarse a la
usura, se enfrenta al préstamo. Prohibe el cobro de intereses,
para prohibir la usura. Donde no lo prohibe, declara afios de
gracia, en la cual los siervos de la deuda se liberan, o afios de
jubileo. Pero en ningiin caso ha logrado realmente evitar el
fendmeno mismo. Solamente lo podia suavizar en ciertos
casos.

Capital e interés compuesto
en la economia dinamica
con crecimiento economico

Las razones que dimos para explicar por qué en la eco-
nomia estdtica no puede haber un pago del interés compues-
to como una categoria econdmica, sirven también para poder
analizar el problema de las tasas de interés en la economia
con crecimiento econémico. La existencia de un sistema ban-
cario, que pague interés compuesto sobre depésitos a plazos
indefinidos, solamente es compatible con el mundo real, sia
las curvas exponenciales del depésito corresponden curvas
exponenciales del crecimiento econémico. Si ambos, deposi-
tos y producto social de la economia, se desarrollan en forma
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exponencial, ambos se pueden desarrollar armonicamente. Ya
no hay necesidad de que los depdsitos crezcan mads alld del 11-
mite del producto social. También a largo plazo, los intereses
siguen formando parte del producto social pagable, sin que se
produzca la tendencia a una situacion, en la cual la parte del
todo tienda a ser mas grande que el todo, del cual es parte.

Pero tampoco en esta situacion de economia creciente,
cualquier tasa de interés es compatible. Si la tasa de interés
compuesto fuera mayor que la tasa de crecimiento de la eco-
nomia, se produce de nuevo una incompatibilidad. El auto-
matismo del interés compuesto acelera mas que el crecimien-
to econdémico, lo que produce de nuevo la tendencia hacia un
aumento tal, que ni el producto social entero puede pagar a
largo plazo los intereses derivados del capital en crecimiento.

Con el siguiente grafico podemos esquematizar este ar-
gumento:

Grafico 2: Economia con crecimiento y pago de interés compuesto

A t

Y = producto social creciente

%
I

producto social estatico
interés compuesto igual tasa de crecimiento
i’ = interés compuesto mayor que tasa de crecimiento
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La curva Y,Y es una curva exponencial correspondiente al
producto social creciente. La curva i,i es la curva exponencial
que corresponde al crecimiento del pago del interés compues-
to en el caso, de que la tasa de interés sea igual a la tasa de
crecimiento. Teniendo ambas curvas la misma aceleracion,
tasa de interés y economia en crecimiento son compatibles.
Las curvas mantienen entre si la misma distancia relativa. Por
tanto, es posible, pagar esta tasa de interés a largo plazo.

La curva i,i’ también es exponencial, pero con una tasa
de interés mayor que la tasa de crecimiento del producto. Por
tanto, acelera mas que lo hace el producto y tiende a produ-
cir obligaciones de pago mayores que el producto mismo. En
el punto B se alcanza este punto de imposibilidad absoluta de
pago.

Como referencia de comparacion hemos afiadido la cur-
va Y,Y’, que representa el producto social en el caso de la
economia estdtica sin crecimiento. Se nota que de nuevo am-
bas curvas de interés compuesto cortan la curva del producto
social, y cualquier tasa positiva de interés es incompatible.

Toda esta argumentacion implica un supuesto sobre la
medida del ingreso social. Estamos suponiendo que el ingre-
so social se mueva igual como el producto social. Si el pro-
ducto social crece por una determinada tasa, también lo hace
el ingreso por la misma tasa. Por tanto, estamos suponiendo
un crecimiento econémico con precios constantes. Por tanto,
podemos resumir nuestro resultado de la manera siguiente:
medido el ingreso social con precios constantes, la tasa md-
xima del interés posible, que puede pagar un sistema bancario
a largo plazo, estd dada por la tasa del crecimiento del pro-
ducto social. Designando la tasa de interés por i y la tasa de
crecimiento por ¢, vale: i = c.

Pero el ingreso social puede moverse de una manera dis-
tinta que el producto social. En el caso de la inflacion, sube
mas rapido que el producto, y en el caso de la deflacion, mas
despacio. El interés real maximo sigue siendo la tasa de creci-
miento del producto social, pero la tasa maxima del interés
nominal, que es el interés efectivamente pagado por el siste-
ma bancario, puede ahora diferir del interés real. En el caso
de inflacion, el interés nominal maximo es mayor que la tasa
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de crecimiento, en el caso de la deflacién, es menor. Tratando
la deflacidén como una inflacién negativa, el interés maximo
nominal es por tanto igual a la suma de la tasa de crecimiento
del producto social mds la tasa de inflacién. Por tanto: i (no-
minal) = ¢ + inflacién. Se trata del mdximo compatible de la
tasa de interés.

De la Giltima férmula se sigue que la tasa nominal maxima,
que un sistema bancario puede pagar a largo plazo, es cero en
el caso de que el nivel de precios baje con el ritmo de la tasa
de crecimiento del producto social. En este caso, cualquier
suma de dinero deriva un interés igual a la tasa de crecimiento
del producto social del hecho, de que el nivel de precios baja
con esta misma tasa. Dinero atesorado derivaria la misma tasa
de interés como dinero depositado en el sistema bancario.
Como el sistema bancario no podria pagar ningin interés no-
minal para los depositos, no habria incentivo alguno para de-
positar dinero en cuentas bancarias de ahorro. Por tanto, no
podria existir un sistema bancario. Podemos esquematizar eso
por otro grafico:

Grifico 2: Productos sociales comparados t' y t”

Yl!
Y Y’
p

A o 7

Y = ingreso social en el momento t’

Y' = ingreso social constante en el momento Gl

Y= ingreso social a precios constantes en el momento t"'

p’ = nivel de precios decrecido con la tasa de crecimiento
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Suponemos que entre los dos momentos t’y t’* hay un
crecimiento economico del 100%. Por tanto, el producto so-
cial en el momento t” es el doble del producto en el momen-
to t’. Por tanto, el ingreso social a precios constantes en el
momento t”’ es Y”. Con el producto se ha duplicado el ingre-
so. El esquema también muestra el otro cao; p’ da el nivel
de precios en el momento t”, que ha bajado a la mitad de lo
que era en cl momento t’. Por tanto, el ingreso social con este
nivel de precios en el momento t” es Y’, que es igual al ingre-
so social Y en el momento t’. En el caso del nivel de precios
constantes, el ingreso social crece con el ritmo del producto
social. En cambio, en el caso de un nivel de precios decrecien-
te con el ritmo del crecimiento del producto social, el ingreso
social es constante. Tenemos por tanto, como referencias ted-
ricas para la descripcion del proceso, dos casos bien definidos.
Un caso de descripcion es el crecimiento con ingreso social
creciente al ritmo del producto social, y el otro el caso de un
crecimiento con ingreso social constante, en el cual el creci-
miento se expresa en la baja del nivel de precios.

Podemos concluir que la existencia de un sistema ban-
cario es incompatible con un crecimiento con ingreso social
constante. Para que en la economia con crecimiento pueda
haber un sistema bancario, el ingreso social tiene que crecer
con una tasa positiva.

En la historia del capitalismo, el crecimiento del produc-
to social siempre se unio con un crecimiento del ingreso so-
cial. Pero se pueden distinguir periodos bien definidos. Hasta
los anos ochenta del siglo XIX el ingreso social crece menos
que el producto social. La tendencia secular del nivel de pre-
cios es a la baja, aunque no baje con la misma tasa con la cual
el producto sube. Por tanto, la tasa de interés nominal maxi-
ma es positiva, pero menos que la tasa de crecimiento. A par-
tir de la década de los ochenta hasta la I Guerra Mundial, el
ingreso social tiende a crecer con la misma tasa que el produc-
to social, y el nivel de precios es estable. La tasa nominal m4-
xima del interés es igual a la tasa del crecimiento. Después de
la I Guerra Mundial, en cambio, el ingreso social tiende a su-
bir con mas rapidez que el producto social. La tasa nominal
maxima del interés es mayor que la tasa de crecimiento del
producto social. El crecimiento ahora es inflacionario.
Cuanto mas se desarrolla el sistema bancario y cuanto mds pe-
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netra la sociedad entera, mas inflacionario es el proceso de
crecimiento.

Todo indica, que este proceso inflacionario es mas bien
un ajuste de la discrepancia entre el interés pagado por el sis-
tema bancario y el maximo del interés real posible. Si el inte-
rés nominal es mayor que la tasa de crecimiento del producto
social, aparece un pago de ingresos de parte de la banca, que
no tiene contrapartida en el producto social. El automatismo
del interés compuesto predetermina ahora el crecimiento del
ingreso social, al cual los precios tienen que adaptarse. El au-
tomatismo del interés compuesto entonces arrastra toda la
economia a la inflacidén, para ajustar la discrepancia entre in-
terés nominal e interés maximo real. No son los aumentos de
los salarios, que hacen la inflacién, sino la propia politica del
sistema bancario necesita la inflacion para ajustar su politica
irracional de interés a la situacién real del crecimiento del
producto social. Tampoco la inflacién se origina en el aumen-
to del circulante, sino en una politica de tasas de interés, que
no toma en cuenta sus condicionantes objetivos. La regla de
oro no consiste en adaptar el crecimiento del circulante a la
tasa de crecimiento, sino en adaptar la tasa de interés a la tasa
de crecimiento. Eso es la condicién, para que también el cir-
culante se limite a tasas de expansion compatibles con la esta-
bilidad. En caso de inflacion,eso significa que la tasa de inte-
rés ha sido demasiado alta y hay que ajustarla con una tasa
menor de la suma de tasa de crecimiento y tasa de inflacion.
Por tanto, frente a la inflacién, la tasa de interés real tiene
que ser menor que la tasa de crecimiento.

Pero la inflacidon no es el inico medio de ajuste para la
tasa de interés. Donde el ajuste inflacionario no puede operar,
la participacién del interés en el ingreso social tiende a au-
mentar con tasas exponenciales. Eso lleva a siempre mas sec-
tores de la economia a la imposibilidad de pago, y para estos
sectores empieza a funcionar la forma negativa del automatis-
mo del interés compuesto.

La deuda no pagada aumenta por la capitalizacion de los
pagos no realizados, y el sistema bancario atiende nuevos cré-
ditos sobre la base de activos que representan imposibilidades
de pago en vez de posibilidades de pago. Cuanto mds deudo-
res quedan sin pagar, capitalizando sus deudas que no pueden
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enfrentar, mas activos tiene el banco, y mas crédito puede
dar. Empieza una ola de créditos sin frenos, que solamente
puede terminar con el quiebre y la crisis financiera. El edifi-
cio de créditos, construido sobre la imposibilidad de pagar,
resulta ficticio.

La deuda externa de América Latina es un caso de este
tipo de deuda ficticia y su mayor parte es una simple capitali-
zacion de una imposibilidad de pago. Sumas, que hoy no se
pueden pagar, se capitalizan para ser pagadas mafiana. Pero
resulta para mafiana una obligacién de pago mayor de lo que
era imposible de pagar hoy, creciendo esta obligacion expo-
nencialmente hacia el futuro con tasas mayores del crecimien-
to economico. Por tanto, lo que hoy es imposible que pa-
gue, mahana serd menos posible todavia. Sin embargo, en
los activos del banco esta imposibilidad de pago aparece co-
mo pago futuro y base de nuevos créditos.

Como en la sociedad precapitalista, la forma negativa del
automatismo del interés compuesto es el instrumento por ex-
celencia de la usura. Frente a productores, que caen hoy en
esta desgracia, eso lleva normalmente a su expropiacion com-
pleta. Como ya no hay esclavitud, en el interior de las socie-
dades actuales, deudas no pagadas pueden solamente ser co-
bradas por la propiedad del deudor, no por su servidumbre,
Sin embargo, en las relaciones internacionales rige un capita-
lismo completamente salvaje. En el caso de la deuda latino-
americana no se trata de deudores particulares, sino de socie-
dades, que son deudores. La banca internacional se ha asegu-
rado eso, obligando, apoyada por el FMI, alos Estados a hacer-
se garantes de las deudas particulares. De esta manera hizo
posible algo, que en la relacion normal entre sistema bancario
y deudor hoy es imposible: la servidumbre de sociedades en-
teras para todo futuro a venir. Vuelve la usura con sus aspec-
tos mas inhumanos y repugnantes. Se ha excluido algo, que
aliviaba en la sociedad moderna el efecto de la deuda: la ban-
carrota. La deuda de América Latina no puede quebrar, aun-
que sea impagable. Nunca termina, y los hijos de los hijos de
los que viven hoy, tendran la obligacién de pagarla. Como no
podrédn, van a arrastrar con ellos su condena al trabajo de Si-
sifo. ’
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La garantia de la deuda externa por los Estados latino-
americanos y la renuncia a declararla bancarrota del Estado,
no es solamente una subvencidn estatal al sistema bancario
internacional de dimensién inaudita, realizada por grupos
econémicos y politicos que engafiosamente se hacen pasar
por antiintervencionistas y antiestatistas. Es a la vez la venta
en esclavitud de los pueblos de América Latina.

Si bien con el crecimiento econémico continuo se hizo
posible la instauracién de una forma positiva del automatis-
mo del interés compuesto, por eso no desaparecid la forma
negativa nefasta, que este automatismo adquiere cuando cae
sobre el deudor con imposibilidad de pago. Una razon central
para su apariciéon en la economia dindmica es precisamente la
tendencia del interés real a subir mds alld de la tasa de creci-
miento economico.

La teoria de capital neoclasica
y su concepcion del interés

La teoria neoclasica de capital analiza el problema del
interés, sin entrar siquiera en el analisis de los mecanismos, a
través de los cuales se paga y recibe el interés. Busca una
esencia del interés por encima de la preocupacion por el in-
terés empirico de la vida econémica diaria. Por eso tautologi-
za la relacion capital-interés y se transforma a si’ misma en un
simple pensamiento de justificacion, que sustituye la explica-
cion que hace falta dar.

Todo eso empieza con el problema, de que esta teoria
no da cuenta del hecho tan sencillo, de que cualquier pago de
interés es pago de un ingreso. Por tanto nunca puede ser ma-
yor que el ingreso total. Ni todo el ingreso se puede pagar en
intereses, sino siempre solamente una parte de él. De eso si-
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gue, que no puede haber una mayor discrepancia entre interés
real pagado y la tasa de crecimiento de la economia.

Analizar la relacion capital interés sin los mecanismos de
pago del interés, es extenderse en puras esencias. Que la esen-
cia del interés sea un pago de la espera, de la abstinencia, del
riesgo, eso es analogo a decir, que la esencia de la lluvia es
la ira de los dioses. Decir, que el interés es un precio de esca-
sez, no es mas que un pleonasmo. Decir, que lo pagamos por-
que a la distancia vemos todo en perspectiva y por tanto el
valor de las cosas es tanto menor, cuanto mas lejos estamos
de ellos en el tiempo, no es mds que un primitivismo sicologi-
co. Ninguna de estas tesis tiene el mas minimo contenido ex-
plicativo. Se trata de pensamientos destinados a justificar el
pago del interés, en vez de explicarlo.

Detrds de todas estas justificaciones del interés que se
hacen pasar por explicaciones, hay una substanciacion del ca-
pital-dinero, que lo hace aparecer como una fuente de todas
las cosas, aparte del proceso de produccidn del producto so-
cial. La teoria neoclasica percibe el capital-dinero como un
arbol, que da fruto por su cuenta, del cual el proceso de pro-
duccion se aprovecha como se aprovecha de la naturaleza. La
naturaleza da trigo, el capital-dinero da riquezas, y el proceso
de produccién combina ambos. El capital es transformado en
una segunda naturaleza.

Lo que significa eso, lo podemos ver primero con una
cita de un autor, que todavia no pertenece al ambito neoclasi-
co, para ver después, como los autores neocléasicos recuperan
esta misma tradicion.

La cita es de Richard Price, del afio 1772:

“El dinero que rinde intereses de intereses crece al prin-
cipo lentamente, pero como la proporcion del crecimiento va
acelerandose progresivamente, llega a ser tan rapida que so-
brepasa toda fantasia. Un penique prestado a interés compues-
to del 5% al nacer Cristo se habria multiplicado hoy hasta
formar una suma mayor de la que podria contenerse en 150
millones de planetas terraqueos, todos en oro macizo. En
cambio, prestado a interés simple no habria pasado, en el mis-
mo tiempo, de 7 chelines a 4.5 peniques”. (Richard Price, An
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Appel to the Public on the Subject of the National Debt. Lon-
dres, 1774, citado por Karl Marx, El Capital, III tomo, Fondo
de Cultura Econémica, México, 1946, p. 376);\

Al prescindir Price del andlisis de los mecanismos de pa-
go del interés, Price desarrolla la esencia pura. Parece, que no
hay que producir, lo que se paga en interés. El interés aparece
solo, en el aire, del cual tenemos que bajar a la tierra sus re-
sultados. Sin embargo, para que Price tenga razon, el produc-
to social hoy tendria que ser mucho mayor del 5% de estos
150 millones de planetas terrdqueos, todos en oro macizo, ed.
tendria que ser mayor que la produccion de 7.5 millones de
planetas terraqueos en oro macizo anuales. Por tanto, un ban-
co, que al nacer Cristo hubiera aceptado el pago de un 5% de
interés compuesto sobre un penique, habria quebrado y nada
mas. El interés no produce el producto, sino del producto
producido se paga el interés. Si en cambio hubiera habido un
crecimiento acumulativo del 5% desde el momento del naci-
miento de Cristo, se podria haber pagado el 5% de interés
compuesto. Pero en relacién al producto social de hoy, el
penique no seria mds que un penique. Sin embargo, jamas
serfa ni un planeta terraqueo de oro, porque probablemente
no hay tanto oro ni en todo el universo.

Tenemos por tanto un ejemplo de completa ingenuidad
frente al proceso productivo, que produce fantasias sin ningu-
na base empirica. Se hace un ejercicio en matematicas, para
imponérselo a la realidad, dandole un aspecto aureo. Tenien-
do en la cabeza fantasias de este tipo, no se puede entender
nada de los procesos reales de capital. Salen puras justifica-
ciones.

Sin embargo, esta visién ingenua subyace a la teoria neo-
clasica también aunque cambia el argumento. Price ha calcu-
lado con una férmula muy sencilla, que es X(t) = C(1 + 1)*.
El valor de un capital actual C en el momento t es X(t), si se
le aplica el interés compuesto de i. En la teoria actual se in-
vierte la formula. Se habla raras veces del valor, que alcanza
X(t) después de un periodo t, sino se calcula al revés, el valor
presente de X(t). Por tanto se escribe: C = VP = X(t)/(1 + i)*.
(Ver p.e. Richard G. Lipsey, Introduccién a la Economia Po-
sitiva, Ediciones Vicens-vives, Barcelona 1983, p. 444). La
féormula es exactamente la misma, y una forma de ella implica
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a la otra. Sin embargo, al calcular el valor presente de X(t), lo
absurdo de la conclusion de Price ya no es visible, aunque si-
ga completamente vigente. Lo visiblemente absurdo se escon-
de por una simple inversion de una formula matemadtica. Pero
no ha cambiado nada. El cambio aparente de la argumenta-
cion es un simple truco.

Pero muchas veces se mantiene hasta la misma formula-
cion de Price, para llegar a absurdideces iguales. Por ejemplo,
dice Samuelson:

“Al 6% de interés compuesto, un capital se duplica cada
doce afos. Se ha calculado que si se hubieran depositado a
interés compuesto los 24 dolares recibidos por los indios,
cuando vendieron la isla de Manhattan, en la que se halla edi-
ficada Nueva York, valdrian hoy, por lo menos, tanto como
las propiedades territoriales de dicha isla”. (Paul A. Samuel-
son, Curso de Economia Moderna. Aguilar, Madrid, 1965, p.
28, nota 1).

También a Samuelson se le olvida completamente que un
capital se puede duplicar a largo plazo solamente si el pro-
ducto social también se duplica. Cree también que capitales
crecen independientemente del producto social. Confunde un
simple ejercicio matematico con la realidad empirica. La his-
toria humana no conoce periodos largos, en los cuales se pa-
gan un 6% real de intereses. Siempre, cuando la tasa de inte-
rés sube a niveles tan altos, eso anuncia una crisis del sistema
crediticio. Hay varios errores en el ejemplo, que todos revelan
el desprecio completo de Samuelson por las realidades empi-
ricas. Primero, los indios que vendieron a Manhattan no reci-
bieron solamente 24 dodlares, sino ademdas una botella de
whisky. Esta botella la recibieron antes de recibir los 24 do-
lares, y sin el whisky no habrian aceptado la venta. Si Sa-
muelson tuviera sentido de realidad, mencionaria el whisky y
lo incluirfa en la cuenta. Suponiendo que costd 6 délares, los
indios recibieron 30 délares, y no 24. Pero quizds Samuelson
se calla del whlsky por otro tipo de realismo. Segundo, no
habia en la prlmera mitad del siglo XVII, cuando se vendio
Manhattan, ningin banco en el mundo, que pagara interés
compuesto. Ni al uno por ciento podrian haber depositado los
indios su plata. Pero después tampoco se pagaba tanto. Si su-
ponemos que el producto social entre el siglo XVIII y el siglo
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XX subié en los paises capitalistas del centro 10 veces, pode-
mos calcular, que los 24 délares hoy, a interés compuesto real,
con suerte valdrian unos 300 dolares. Ni un centimetro cua-
drado de Manhattan se puede pagar con eso. Tercero, Samuel-
son pronuncia este galimatias solamente, porque busca justi-
ficaciones en vez de explicaciones. Quiere justificar la compra
de Manhattan, y el castillo en el aire, construido con intereses
compuestos fantdsticos, le sirve bien.

Evidentemente, con una teoria de capital de este tipo,
no se entiende nada de la actual crisis del sistema financiero
internacional. Nadie se sorprende, que los tedricos neocldsi-
cos no tienen nada que decir. Teniendo solamente en cuenta
lo que consideran la esencia del capital y del interés, no pre-
vieron la crisis de la deuda externa ni en el afo 1981, cuando
estaba ya a la vista. Una vez reventada la crisis, no tienen na-
da que decir ni sobre su explicacién ni sobre su superacion.
Con esta teoria del capital fantasmagorica, todo pronuncia-
miento sobre los posibles pasos de superacion son increible-
mente miopes, mientras la politica inspirada en tales esque-
mas mata a millones de seres humanos inocentes. Esta teoria
del capital es tan catastrdfica, como lo es el propio sistema fi-
nanciero internacional con su cobro de la deuda. La crisis de
la deuda no es solamente una crisis del sistema financiero, si-
no también la crisis de toda una teoria neocldsica del capital,
sin la cual se podria haber detectado la crisis venidera a
tiempo.
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El balance comercial externo
y algunas razones
del surgimiento de
una deuda externa

El balance comercial externo da la relacion entre expor-
taciones e importaciones de bienes para paises diferentes, in-
cluyendo en sus valores respectivos los servicios directos de
transporte y seguros. Para evitar doble contabilidad, se inclu-
yen estos gastos solamente una vez, p. e. calculando las im-
portaciones con precios cif, y las exportaciones con precios
fob, o calculando los gastos de transporte en un rubro aparte.

El calculo del balance comercial externo presupone la
existencia de varios paises, que tienen que ser por lo menos
dos. Si el comercio mundial ocurriera dentro de un solo pais
—un estado mundial— no habria comercio exterior y por tan-
to no se podria calcular un balance comercial externo. Todo
comercio serfa ahora comercio interno.

Si suponemos la existencia de un solo pais sin comercio
exterior, podemos construir balances comerciales del comer-
cio interno, si delimitamos varias regiones. El comercio inter-
no ahora seria un comercio interregional, y las diferentes re-
giones se interrelacionarian par balances comerciales. Si aho-
ra constituyéramos estas regiones en Estados independientes,
tendriamos un sistema de division internacional del trabajo,
organizado en diferentes Estados con su comercio internacio-
nal correspondiente. Aparecen los balances comerciales exter-
nos. Resulta de esta manera que el comercio externo es sola-
mente un caso especifico del comercio interno.

Desde el punto de vista del sistema econémico mundial,
todo el comercio, aunque se regionaliza por las fronteras de
los Estados, es comercio interno. Como comercio externo
contahbilizamos aquel comercio, que traspasa las fronteras de
los Estados. Vistas desde el punto de vista del comercio mun-
dial, se ‘trata siempre de un comercio interno regionalizado
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por las fronteras politicas. Los balances comercialés externos
miden este comercio.

No es necesario considerar solamente los paises con sus
respectivos Estados. También se pueden sumar los comercios
externos de varios paises, para formar regiones compuestas
por varios paises y analizar las relaciones entre éstos. Sin em-
bargo, el balance regional nunca es la suma simple de los ba-
lances subregionales o estatales. Para construir el balance re-
gional a partir de balances subregionales o de pafses, hay que
eliminar el comercio intrarregional y construir un balance re-
gional, que contabilice solamente el comercio internacional
hacia fuera de la region y elimine el comercio internacional
intrarregional. Desde el punto de vista de la region el comer-
cio entre subregiones es comercio interno, aunque sea co-
mercio entre paises distintos y por tanto desde el punto de
vista de cada uno de los paises comercio internacional. CEPAL
calcula sus balances regionales comerciales para América Lati-
na por simple adicién, con el resultado, de que estdn necesa-
riamente abultados. Los balances siguen utiles solamente por
la razén de que en la mayoria de los casos el comercio intra-
.rregional de América Latina es reducido. Si se hiciera un calcu-
lo de este tipo, por ejemplo, para un balance regional de
Europa, éste seria completamente inatil.

De lo anterior sigue, que los balances comerciales en
conjunto siempre tienen que ser compatibles. Eso implica, de
que en la totalidad de los balances comerciales la suma de los
saldos positivos tiene que ser necesariamente igual a la suma
de los saldos negativos, tomados los saldos en sus cifras abso-
lutas. Eso es evidente, cuando imaginamos la economia mun-
dial dividida en solamente dos paises. El saldo positivo de
uno es el saldo negativo del otro. Para un numero grande de
paises tiene que valer lo mismo. Si hay un saldo positivo de
alguno, eso implica algin saldo negativo de otro. Si ningin
pais tiene ni saldo negativo ni positivo, el comercio externo
de todos esta equilibrado.

En el caso de un balance comercial positivo, podemos
hablar de una salida de excedentes reales del pais, y en el caso
de un balance comercial negativo, de una entrada de exceden-
tes reales. Sin embargo, no todos los excedentes reales que
salen o entran, pasan por la medida del balance comercial.
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También el cambio de los términos de intercambio puede ser-
vir para la transferencia de excedentes reales. Los excedentes
reales, que son transferidos por el saldo del balance comercial,
los llamamos excedentes comerciales. La salida o entrada de
excedentes comerciales no tiene necesariamente un sentido
negativo o positivo. Su sentido econoémico depende completa-
mente de las razones que explican la salida o la entrada de los
excedentes comerciales.

Movimientos de capital
con balance comercial
equilibrado

Si todos los balances comerciales estan equilibrados, no
hay salidas o entradas de excedentes comerciales. Pero tam-
poco puede haber ningunos pagos, que impliquen transferen-
cias de excedentes comerciales, fuera de los pagos por impor-
taciones y exportaciones. Tampoco ningliin pago por capital u
otros servicios es posible hacerlo por el balance comercial. Si
existen compromisos de pago en este campo, solamente se
pueden saldar. Saldos positivos o negativos de estos pagos no
son pagables por el saldo del balance comercial, si éste sigue
equilibrado. Transferencias de capitales en este caso serian
puramente formales y no tienen ningun efecto sobre las co-
rrientes de bienes. El no pago resulta por tanto en aumento
de deudas, sin que haya influencia real sobre la economia.

Podriamos mostrar eso a partir de un modelo simple.
Supongamos una economia mundial con solamente dos pai-
ses, pals A y pais B, que tienen entre si’ un balance comercial
equilibrado. Supongamos, ademds, que entre ellos no hay ni
préstamos ni inversiones directas extranjeras, y ningunos ser-
vicios indirectos (no hay pago de patentes, marcas, etc.). Po-
demos ahora suponer el surgimiento de tales relaciones a par-
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tir de una inversién directa de A en B. Tal inversion no presu-
pone ningin traspaso de excedentes. Un ciudadano de A
vende a un ciudadano en B una empresa, y recibe el pago en
moneda de B, para utilizarlo en el pafs B. Una empresa del
pais A se convierte por tanto en inversion directa extranjera
de B, sin que haya ningun flujo previo de excedentes entre A
y B. El mismo caso se darfa, si el ciudadano de B tomara en A
un crédito en moneda de A para comprar una empresa en A.
Se transforma también en inversion directa extranjera deBen
A sin mediacién de ninguna transferencia anterior de exce-
dentes.

Con esta inversion directa extranjera aparece ahora en el
balance de pago del pais A una inversion directa de sigho po-
sitivo, y en el pais B de signo negativo. También aparecen uti-
lidades derivadas de la inversidn directa en el balance de cuen-
ta corriente, que son de signo negativo en A y de signo positi-
vo en B. Sin embargo, si el ciudadano de B gasta las utilidades
de su inversion directa extranjera en el pais A, el significado
de estos elementos no es mas que juridico sin consecuencias
economicas. El balance comercial puede seguir siendo equili-
brado sin transferencias de excedentes.

Eso cambia recién, cuando el ciudadano de B reclama
sus utilidades en moneda del pafs B para gastarlas en el pails
B. Hay ahora solamente dos posibilidades:

1. El pais A transfiere las ganancias al pais B. En este
caso, tiene que haber un saldo positivo del balance comercial
de A y un saldo negativo correspondiente del pais B, para que
sea posible la transferencia. Se trata de la transferencia de un
excedente igual a las utilidades. El ciudadano B puede ahora
disponer de su ganancia extraida del pais A para gastarla en el
pais B en moneda de este pais.

2. El pafs A no transfiere las ganancias al pais B por
transferencia de excedentes, sino financia la transferencia por
préstamos internacionales tomados en el pais B, En este caso,
no hay transferencia de excedentes paralela a la transferencia
de las ganancias, y el balance comercial puede seguir estando
equilibrado. Sin embargo, aparece ahora una deuda externa
del pais A frente al pais B. Si el balance comercial sigue equili-
brado sin transferencias de excedentes, del flujo de utilidades
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se deriva una deuda externa en forma exponencial. Cada afo
se deben tomar préstamos iguales a las utilidades sobre la in-
version directa extranjera mas préstamos para pagar los inte-
reses sobre los préstamos anteriores y los intereses sobre los
intereses. El pais A se endeuda progresivamente con el pais B.
Si esta situacion sigue, no tiene tampoco ninguna consecuen-
cia econdémica en el presente, aunque comprometa el futuro.
Sin embargo, tedricamente podria seguir esta situacion para
siempre, porque la deuda es solamente contable, si no se
cobra. Puede alcanzar cualquier cifra.

Recién, cuando el pais B reclama la transferencia de los
pagos correspondientes la deuda misma, éste ya no puede te-
ner lugar sino a través de los mecanismos del balance comer-
cial. La posibilidad del pago de la deuda depende ahora del
tamano alcanzado por la progresion exponencial de la deuda,
de la tasa de interés, del tamafio absoluto de las exportacio-
nes del pafs A hacia el pais B y de la posibilidad de restringir
las importaciones.

El argumento demuestra que sin ninguna transferencia
de excedentes puede aparecer tanto una inversién directa ex-
tranjera como un endeudamiento con el extranjero de cual-
quier tamaiio.

Seguimos manteniendo todavia el supuesto de un balan-
ce comercial equilibrado. En el caso de que haya inversiones
y préstamos mutuos, las transferencias de ganancias e intere-
ses se saldan. Si también el pais A adquiere inversiones direc-
tas extranjeras en el pais B, de las cuales se derivan utilidades
iguales a las que el pais B tiene en A, las utilidades del pais B
en A se pueden gastar en B y del pais A en B se pueden gastar
en A sin ningin desequilibrio. El balance comercial sigue equi-
librado sin problemas, y no hay transferencias de excedentes
ni en el presente ni en el futuro. Lo mismo vale para las deu-
das. Si A tiene en B tanta deuda como B en A con intereses
iguales, éstos se saldan sin producir ninguna curva exponen-
cial. Recién cuando aparecen diferencias, teniendo la salda-
cion de la transferencia de utilidades o intereses saldos positi-
vos (y ‘negativos), aparece el problema de la transferencia de
excedentes comerciales. Estos saldos de nuevo solamente se
pueden atender por el balance comercial. ,
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Todo lo derivado para dos paises vale por supuesto en
términos cambiados para una multitud de parses. Las expor-
taciones de uno son las importaciones de otros. Por tanto, im-
portaciones y exportaciones siempre son iguales para el siste-
ma mundial, que es un sistema cerrado. Cualquier movimien-
to de capital no puede inferir en este hecho. De eso sigue, que
los saldos positivos y los saldos negativos del balance comer-
cial se corresponden y son necesariamente iguales, cuando se
los mide en términos absolutos.

Movimientos de capital
correspondientes

a los desequilibrios del balance
comercial

Podemos partir de nuevo del andlisis de una economla
mundial conformada por dos paises, pals A y pals B. Supone-
mos que no hay inversiones directas extranjeras en ninguno
de los dos. Por tanto no hay transferencia de utilidades ni
préstamos derivados de ella. Suponemos ahora desequilibrios
del balance comercial. Por tanto, suponemos, que el pais A
tiene en un afio determinado un saldo negativo del balance
comercial con el pais B, y el pais B por consiguiente un saldo
positivo con el pais A. El afio después puede ser al revés, y el
pais B tiene un saldo negativo con el pafs A. El balance co-
mercial es por tanto desequilibrado, pero en términos oscilan-
tes en el tiempo. Aparecen por tanto movimientos de capital
correspondientes a estos desequilibrios. Cuando el paris A tie-
ne un saldo del balance comercial negativo, lo financia con
préstamos del sistema bancario del pals B. A se endeuda con
B por el tamafio de este saldo negativo, y recibe de B por el
saldo positivo una transferencia de excedentes comerciales. El
otro afio todo ocurre al revés. El pais B tiene ahora un saldo
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negativo y lo financia con un préstamo tomado en A, al cual
ahora corresponde una transferencia de excedentes comercia-
les del pais A hacia el pais B. El pais A puede ahora saldar su
préstamo tomado en B el afio anterior por el posterior présta-
mo del pals B en A, Si sigue el movimiento oscilatorio del sal-
do del balance comercial, estos préstamos mutuos se anulan
mutuamente. No se puede producir ninguna curva exponen-
cial de la deuda de ninghin pais frente al otro. El sistema fi-
nanciero actlia como intermediario. Pero también se puede
prescindir del sistema financiero, si cada uno de los paises tie-

ne una reserva monetaria correspondiente.

Esta situacion cambia, cuando se desarrollan desequili-
brios unilaterales y a largo plazo. Supongamos, que el pais A
tenga para varios anos seguidos un saldo negativo del balance
comercial frente al pais B. En el periodo del saldo negativo el
pais A tiene que tomar anualmente préstamos del pais B igua-
les a su saldo negativo. Pero no hay ninguna posibilidad de
pagar los préstamos durante este periodo por el hecho, de
que cualquier pago presupone un balance comercial positivo.
Por tanto, el pais A no tiene solo que financiar por préstamos
los saldos negativos de su balance comercial, sino igualmente
los intereses y los intereses sobre los intereses de todos los
préstamos tomados durante el periodo con saldo negativo. En
este caso, derivado del saldo negativo, se produce una curva
exponencial de la deuda. Esta progresion dura tanto tiempo,
como dura el periodo del saldo negativo, Si el perfodo de sal-
do negativo es suficientemente largo, la progresiéon de la deu-
da puede llegar a un tamano tal, que se hace impagable. Eso
depende del tamafio relativo a las exportaciones, del saldo ne-
gativo, de la tasa de crecimiento de las exportaciones y dela
tasa de interés. Esta impagable, cuando la posible diferencia
entre exportaciones e importaciones o el saldo positivo posi-
ble del balance comercial no alcanza a pagar los intereses deri-
vados de la deuda. Si se llega a un tamano tal, la progresion
exponencial de la deuda ya no se puede parar. El equilibrio
ya no se puede restablecer sino por el colapso del sistema fi-
nanciero,

Por esta razdn, ningun sistema financiero puede transfe-
rir unilateralmente excedentes a largo plazo. Necesariamente
se llega siempre a un punto, a partir del cual la deuda resul-
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tante se hace impagable y amenaza con el colapso del sistema
financiero. Para que eso no ocurra, tiene que ser invertida la
direccién de la transferencia de excedentes. Cualquier transfe-
rencia unilateral de excedentes lleva con necesidad a una
transferencia en sentido inverso mucho mayor que la transfe-
rencia original. Este aumento se debe al hecho que no hace
falta solamente devolver los excedentes recibidos, sino trans-
ferir ademas los intereses capitalizados a partir de la primera
transferencia. Por tanto, un sistema financiero puede sola-
mente funcionar, si el desequilibrio de los balances comercia-
les es oscilatorio. Cuanto mas largas las oscilaciones, mas peli-
grosa la situacién desde el punto de vista del sistema financiero.
Pero siempre se trata de oscilaciones. La transferencia de ex-
cedentes no puede transferir ahorros a largo plazo de un pais
al otro. Si no se equilibran las transferencias de excedentes,
el sistema quiebra. Al contrario. El que se ha endeudado, cae
en servidumbre crediticia. Tiene que transferir excedentes
para toda eternidad sin poder jamas recuperar su situacion
original. La tGnica direccion de un flujo permanente de aho-
rros via excedentes comerciales es el pago de una deuda impa-
gable.

Las transferencias
especulativas

Podemos tratar las transferencias privadas de capital co-
mo transferencias especulativas. Se trata de transferencias,
que no se originan en ningiin elemento del balance en cuenta
corriente, sino directamente en balance en cuenta de capital.

Podemos explicarlas de nuevo a partir del modelo simple
de una economia mundial cerrada con dos paises A y B, que
mantienen entre si un equilibrio del balance comercial. Supo-
nemos que un ciudadano del pais A quiere depositar dinero
en un banco del pais B. Para hacerlo, tendria que cambiar

Cdlculo de la deuda externa en América Latina. . . 103



ahorros hechos en el pais A y en su moneda correspondiente
en ahorros del pais B y su moneda. Dado el balance comercial
equilibrado, la banca del pais A puede efectuar este cambio
linicamente tomando un préstamo del pais B. Aparece en el
balance de capital un doble movimiento de capital. El ciuda-
dano del pais A tiene ahora una cuenta en el pais B en mone-
da de este pais, mientras la banca del parls A tiene por el mis-
mo monto una deuda con el pals B en moneda extranjera.
Hay a la vez una salida y una entrada de capital tanto en el
pais A como en el pais B.

Sin embargo, estas relaciones de entrada y salida no son
equivalentes. El ahorro que sale del pais A es de un ciudada-
no privado, que adquiere capital en el pais B, sobre el cual
dispone privadamente. En cambio, el préstamo de parte del
pais A, que financia la salida del capital al pais B, es un prés-
tamo tomado por el banco, que realiza el cambio, y es respal-
dado por el banco central. Por tanto, del préstamo se deriva
una obligacion del pais A, de atenderlo regularmente. El ciu-
dadano del pais A, en cambio, que adquirid un capital en el
pais B, no tiene ninguna obligacién de transferir los intereses
derivados de este capital al pais A. Aunque las tasas de interés
pagadas por el pais A y aquéllas recibidas por el ciudadano
del pais A, que invirtid en B, sean iguales, ambos pagos no se
compensan necesariamente. Si por alguna razoén el ciudadano
del pais A deja acumulandose los intereses derivados de su de-
posito en el pais B, el pais A tiene que seguir transfiriendo los
servicios del préstamo tomado en B para financiar la transfe-
rencia de los ahorros del ciudadano de A. Si el balance comer-
cial sigue equilibrado, eso solamente se puede hacer por nue-
vos préstamos que se usan para pagar en moneda de B los ser-
vicios de la deuda del pais A con el pais B. Si los intereses de
los ahorros en B del ciudadano de A siguen acumulandose,
aparece una deuda externa en el pais A derivada del financia-
miento de la transferencia de los ahorros del ciudadano de A,
Esta deuda adquiere una dindmica exponencial. Si se generali-
za un comportamiento de este tipo de parte de los ciudada-
nos del pais A, esta deuda puede llegar a tener un tamaio ili-
mitado.

De hecho, una corriente de inversion financiera del-pais
A al pais B tiene el mismo efecto sobre el endeudamiento del
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pais A como lo tiene el pago de transferencias de-utilidades
sobre inversiones directas extranjeras o el financiamiento de
saldos negativos del balance comercial. En América Latina se
llama a estas transferencias especulativas fuga de capital. Son
una de las razones de la deuda externa. !
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