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EL capimauismo internacional se ha desenvuel-
to en ciclos largos Kondratiev (K), dentro de
los cuales se alternan las ondas o periodos
largos de ascenso econémico (aproximada-
mente 23-30 anos), en las cuales hay un
claro predominio del capital productivo (fase
A) y las ondas o periodos largos de tonalidad
econdémica depresiva (fase B), con una preva-
lencia del capital financiero especulativo.
Estos ciclos del capital, reflejando las
profundas contradicciones de éste, a su vez
han producido los ciclos largos de inversiones
extranjeras (46-60 anos) hacia América La-
tina, dentro de los que podemos constatar la
alternancia de las ondas largas de inversiones
extranjeras directas (cerca de 23-30 anos,
que se han desenvuelto principalmente du-
rante la fase A) y de inversiones extranjeras
indirectas o de préstamo (23-30 anos, que se

han desarrollado especialmente durante la
fase B). Tal alternancia se ha dado como una
tendencia historica.

La relacion de América Latina con el cen-
tro desarrollado no ha sido de ninguna ma-
nera unilateral, pero aquélla ha sido historica-
mente dependiente de éste, en especial (con
variaciones en el tiempo) del pais hegemo-
nico internacional: la Gran Bretafa en el si-
glo pasado y el inicio del presente (sobre todo
la mayor parte de Sudamérica), y Estados Uni-
dos en transicion a esa situacion desde el fin
de la Primera Guerra Mundial y claramente a
partir de la terminacion de la segunda con-
flagracion bélica mundial (sin embargo, Méxi-
co, Centroamérica y el Caribe sintieron los
efectos de la influencia y/o dominacion poli-
tica norteamericana desde las primeras déca-
das de su vida independiente).

ciero en los paises centrales es la causa principal que ha provocado el reforzamiento considerable de los flu-
jos de inversiones extranjeras indirectas privadas hacia los paises latinoamericanos, con enormes consecuen-

cias negativas para €stos.
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Destacamos las ondas largas de inver-
siones extranjeras indirectas o de endeuda-
miento como aqguellos periodos especiales en
los que, debido al inicio de un periodo prolon-
gado de decadencia del modelo productivo de
los paises del centro los capitales antes pro-
ductivos, se han concentrado en su sistema
financiero buscando una pronta salida redi-
tuable, por lo gue se ha originado un flujo
importante de préstamos a los paises latinoa-
mericanos. Estas inversiones de préstamo se
han destinado a objetivos productivos e impro-
ductivos y a refinanciar deudas anteriores.

Las ondas largas de endeudamiento
externo se han formado de uno o dos ciclos
medianos de 6-12 anos, cada uno de los cua-
les ha terminado en episodios de una crisis
generalizada de pagos del conjunto de los pai-
ses latinoamericanos (con las debidas excep-
ciones). Si han sido dos los ciclos medianos,
en el primero la crisis ha sido superada con
nuevos préstamos, pero el segundo ha con-
cluido inevitablemente con moratorias de la
deuda y subsecuentes pagos parciales o sus-
pension de €stos. A los periodos anteriores o
posteriores de endeudamiento externo, que
se han producido en la fase A del Kondratiev,
los consideramos ciclos secundarios de endeu-
damiento.

Se han producido en América Latina cua-
tro ondas largas de préstamos extranjeros
privados o de endeudamiento externo:

a) La primera onda larga de endeudamiento exter-

no, que va de 1822 a 1827, se compone de un
periodo de flujos de inversiones de 1822 a 1825
y de la primera crisis generalizada de pagos de
los paises latinoamericanos, que se da en los

anos de 1826-1827. Posteriormente hay un pe-
riodo largo de suspension de pagos y servicio
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intermitente de la deuda hasta la década de los
cincuenta. aunqgue en algunos ¢asos importan-
tes esta ultima situacion se prolonga posterior-
mente.

b) La sequnda onda larga de endeudamiento externo.

de 1870 a 1893, tuvo lugar en dos ciclos media-
nos: el primero de 1870 a 1879, con un perio-
do de flujos de inversiones de 1870 a 1876 y
el segundo, de 1883 a 1893, con un periodo
similar de inversiones de 1883 a 1891 La se-
gunda crisis generalizada de pagos también se
da en dos momentos: €l inicial de 1877 a 1879
y el postrero en 1891-1893. A partir de enton-
ces hay un periodo prolongado de suspension
de pagos y servicio intermitente de la deuda.

¢) La tercera onda larga de endeudamiento externo,

de 1921 a 1931, tuvo un solo ciclo mediano: el
que se inicia con un periodo de flujos de inver-
siones de 1921 a 1930, con la tercera crisis ge-
neralizada de pagos a partir de 1931 y un pe-
riodo prolongado de suspension de pagos y
servicio intermitente de la deuda que se pro-
longa hasta el inicio de la segunda posguerra
mundial.

d) La cuarta onda larga de endeudamiento externo

ha ocurrido igualmente en dos ciclos medianos,
el primero de 1971 a 1988-1989, con un pe-
riodo de flujos de inversiones de 1971 a 1982,
una crisis generalizada en 1982, superada por
acuerdos de refinanciamiento, pero sin flujos
de inversion nuevos, frescos, de 1982 a 1989y
el segundo ciclo mediano de 1989-1990 hasta
1998-1999. La cuarta crisis generalizada de pa-
gos ha tenido y tendra lugar en dos lapsos: el
primero en 1982, y muy probablemente en los
afos 2000-2001 el segundo. Subsiste la pre-
gunta de si habra un tercer ciclo mediano de
deuda externa, lo cual es altamente improba-
ble. Esto significa que la primera década del
segundo milenio serd en mucha mayor medi-
da que la de los ochenta, una década perdida,
porque en ella se producira la catastrofe finan-
ciero-economica, producto del estallamiento
de la enorme burbuja financiera que asola al
mundo. El cuadro 1 ilustra la secuencia de di-
chas ondas largas:
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Ondas largas de endeudamiento externo Periodo Ciclos medianos de endeudamiento
Primera onda larga de préstamos extranjeros 1822-1827 1) 1822-27
Segunda onda larga de préstamos extranjeros 1870-1893 1) 1870-79
2) 1883-93
Tercera onda larga de préstamos extranjeros 1921-1931 1) 1921-193t
Cuarta onda larga de préstamos extranjeros 1971-2000-2001 1) 1971-82 2) 1990-2000-2001

Desde el ultimo tercio del siglo xvii se desarro-
116 1a Revolucion Industrial en la Gran Bretana
y en las primeras décadas del siglo xix ese
pais se convirtio en la primera nacion indus-
trial-capitalista, en el centro financiero mun-
dial y ademas en el pais hegemonico interna-
cional a partir del término de las guerras
napoleonicas.

Empero, a finales de la primera década-
principios de los anos veinte del siglo pasado
la industria britanica se encontraba en un es-
tado de postracion. Las innavaciones tecno-
logicas que habian impulsado su crecimiento
ya no proporcionaban suficientes ganancias.
Por ello no habia ya ahi perspectivas para nue-
vas inversiones productivas de largo plazo.

Enormes capitales se acumulaban en el
sector financiero britanico, lo que dio lugar
al inicio de una ola de préstamos internacio-
nales, comenzando en 1817 con uno a Fran-
cia (en su cenit, cerca de 76 millones de obli-
gaciones extranjeras circulaban en la Bolsa
de Londres en 1825) alcanz6 también a los
insurgentes griegos en su lucha por la inde-
pendencia, con préstamos ruinosos para €s-
tos, igualmente se presto a los rebeldes en la
guerra civil espanola 18 millones de libras es-
terlinas; Portugal obtuvo 1.5 millones en esa
misma moneda, pero también otros paises

como Rusia, Prusia, Dinamarca, Napoles y
Austria, obtuvieron préstamos en Londres en
este periodo. De 1821 a 1825, los estados
europeos y los latinoamericanos rivaliza-
ron en la Bolsa de Londres por préstamos,
obteniendo cantidades casi idénticas: £24.8
millones los europeos y £24.17 millones los
latinoamericanos,' de un total de £48. 97 mi-
llones otorgados. El cuadro 2 ilustra la situa-
cion latinoamericana:

Ciclos secundarios de deuda externa

A partir de los afos cincuenta, se inician dos
ciclos secundarios de deuda externa, que te-
nian como objetivo el refinanciar el pago de
los primeros préstamos o financiar una serie
de guerras que surgieron en la region, es de-
cir, solo en contados casos implicaron nuevos
flujos de inversiones hacia la region, la cual
se encontraba postrada por el peso de los pro-
blemas heredados del periodo de las guerras
por la independencia, el militarismo y el pago
de los intereses de la deuda externa, etcétera.
En el primer ciclo secundario de deuda
(1850-1859), los préstamos (9, con un monto
total de 10,862 mil libras esterlinas, se des-
tinan en su mayoria (68 por ciento), al pago
del principal e intereses vencidos de la eta-
pa anterior. En el segundo ciclo secundario
(1860-1869), los préstamos (20, por 56,705
mil libras esterlinas, se destinan tanto al refi-
nanciamiento (47 por ciento), como al finan-
ciamiento de las guerras (41 por ciento).



CuADRO 2

PRESTAMOS BRITANICOS A LATINOAMERICA, 1822-1826. RESUMEN POR ESTADOS

] 2 3 Precio

4 Fecha moratoria Fecha renegociacion

Estado Totaf de bonos emitidos Sumas de venmz % 2/Subtotal

en Londres recibidas

(libras esterlinas)
Brasil 37200,000 2600,000 79.2 15.75 - -
Buenas Aires 1°000,000 850,000 83 49 jul. 1827 1857
Federacion
Centroamericana 163,000 118,990 70 0.8 feb.1828 1844°-56-67-74-60
Chile 1'000,000 700,000 68 49 sept. 1826 1842
Gran Colombia 6750,000 5'883,750 85.1 33.2 sept.1826 1834%.49.61-72-56-59
México 6400,000 4'728,000 723 315 oct.1827 l831-36-50,1854-63,1863-67,18885'
Peru 1816,000 1'491,480 80 8.9 abr.1826 1849
Subtotal 20°329,300 16'372,220

Fuente del cuadra: Elaboracién de C. Marichal, pp. 39-40 y Jaime E. Rodriguez O., p. 23.

Cuando ya el modelo productivo imperante
practicamente estaba agotado y la tasa de ga-
nancia en la esfera productiva declinaba, es
decir, con el comienzo de la onda larga de
tonalidad depresiva en los paises centrales,
se incrementa considerablemente el flujo de
préstamos, pues de 1870 a 1875, se otorgan
22 préstamos, por 73,270 mil libras esterlinas.
En estos créditos, predominan los destinados
a obras publicas (60 por ciento). Las relacio-
nes personales entre los gobernantes latinoa-
mericanos y los dirigentes de las empresas
financieras coadyuvaron a la rdpida coloca-
cion de los préstamos, sobre todo durante
1870-1873.

A partir de 1870 se inicia un vasto proce-
so de exportacion de capitales britdnicos de
préstamo, sobre todo al mundo de la perife-
ria y la semiperiferia. Las cifras varian con-
siderablemente segun las fuentes, pero una
de las mds confiables, es Jenks (1971: 425),

quien menciona que de 1867 a 1876, Ingla-
terra invirtio cerca de 500 millones de libras
esterlinas en valores gubernamentales extran-
jeros. En esta oleada ya los capitales ingleses
se ven con la fuerte competencia de los corres-
pondientes franceses y alemanes y se crean
diversas zonas de influencia.

Pero la creciente participacion de otras
potencias no impedia el fuerte dominio de
Inglaterra sobre el mercado mundial de capi-
tales. Al tratar de evitar a Londres, era dificit
para los prestatarios obtener préstamos en Pa-
ris, Berlin o Amsterdam. La red de intereses
conjuntos y la practica de la realizacion simul-
tanea de los préstamos en la ciudad de Lon-
dres y en otros centros financieros del conti-
nente europeo explica este hecho. Al mismo
tiempo los centros financieros de Alemania
(Frankfurt), Francia, Amsterdam, Bruselas y
Viena dependian de los capitales ingleses. Mu-
chos de los préstamos internacionales emiti-
dos en esos centros fueron en realidad una
recirculacion de los préstamos ingleses reci-
bidos.
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Los empréstitos franceses y alemanes, al
contrario de los ingleses, en dicho periodo en
algunas ocasiones redundaban en contratos y
mercados no para las industrias respectivas
sino para la industria inglesa. Los préstamos
ingleses conquistaron mercados principalmen-
te para su industria pesada y a diferencia del
pasado, en mucha menor medida para la in-
dustria textil.

La segunda onda de inversiones extran-
jeras de préstamo hacia América Latina se
desenvuelve en dos fases o ciclos medianos:
la primera de 1870 a 1875y la segunda de
1883 a 1890-1893. Segun E. Mandel, a partir
de 1870 (en realidad a partir de 1867) “todos
los paises industrializados experimentaron un
gran descenso de la tasa media de interés,
como consecuencia de la penuria de nuevos
campos de inversion de capital”® Las tasas de
interés bajaron en Europa de 4.7 por ciento
en 1850-1860, a 3.3 por ciento entre 1887 y
1896, mientras que los intereses que la ban-
ca europea cobraba en AL eran de 5y 6 por
ciento.” Como consecuencia, los capitales
europeos se precipitaron a la América Latina.

La crisis de 1873 y la onda
de descenso del K: 1874-1893

Con las consecuencias de la crisis de 1873 se
abre la onda de descenso economico del Kon-
dratiev. Las causas de esta crisis y del perio-
do largo de declinacion economica que se
prolongo hasta 1893, habria que verlas en la
también declinacién y debilitamiento del con-
Junto de factores que propiciaron el ascenso
prolongado del periodo 1848-1872, dentro de
los cuales destaca el agotamiento del modelo
productivo que tuvo su centro en la potencia
hegemonica britanica.

Tales factores son: la ruptura del virtual
monopolio inglés sobre el desarrollo indus-

trial (que se basaba en la explotacion inten-
siva del motor de vapor y su aplicacion a la
industria textil y siderdrgica), con la extension
de este modelo a otros paises europeos y Es-
tados Unidos y su consecuente decadencia;
el agotamiento del ciclo del ferrocarril en los
paises centrales, que provoco que después
de 1867, en la Gran Bretana se construyeran
en 75 anos tantos ferrocarriles como en los
20-25 anos anteriores a tal fecha; el comien-
z0 del atraso relativo de la industria pesada
inglesa con respecto a la alemana y norteame-
ricana, tanto en lo que se refiere al progreso
tecnologico como a las formas organizativas;
el fin de la enorme expansion del mercado
mundial, que se habia incrementado en la eta-
pa precedente con la incorporacion de China,
Ja India, el Japon, Australia, California y otros
territorios exmexicanos y del Medio Oriente,
etcétera; la mengua del comercio exterior bri-
tanico;® el debilitamiento del flujo de oro de
las minas australianas y californianas. Final-
mente, se encuentran también las consecuen-
cias financieras de la guerra franco-prusiana.
Por otra parte, la irrupcion de los tejidos
baratos de Inglaterra ya habia arruinado a
los millones de artesanos hindus y los mer-
cados del Oriente estaban saturados de tex-
tiles y otras mercaderias britanicas.

Las ventajas del libre comercio para la
vieja Albion (y para Francia y otros pequefos
paises) se estaban agotando, pues muchos pai-
ses europeos y Estados Unidos se habian se-
micerrado con altas tarifas protectoras para
sus industrias y la industria britanica empe-
zaba a no ser competitiva, por ello los ingle-
ses aceleraron su irrupcion en Africa, Asia y
Oceania, para compensar su debilidad con
una mayor explotacion y saqueo de los paises
coloniales y semicoloniales, pero también en
la América Latina y otros paises e imperios



(turco, etcétera), formalmente independien-
tes, para formar con ellos un vasto imperio
informal y explotarlos a través de la expor-
tacion de capitales, el comercio y la forma-
cion de una red de clientelismo politico. Otro
tanto harian Francia y Bélgica, con la partici-
pacion de Estados Unidos en América Latina
y Asia-Oceania y de Alemania en el centro y
este de Europa, asi como en Africa.

La crisis de 1873 y la depresion posterior
pusieron fin al periodo de libre concurrencia
del capitalismo y abrieron la era del desarro-
llo de las grandes compafias oligopolicas (en
la corriente de Hobson-Hilferding-Lenin, esto
es el imperialismo).

Primer episodio de la sequnda crisis
generalizada de pagos
de la deuda externa (1877-1879)

Las consecuencias del cataclismo financiero
antes senalado (1873) para los paises de Amé-
rica Latina fueron graves, provocando un hun-
dimiento del comercio, el descenso de los
precios de sus productos, €l cese de los prés-
tamos externos, quiebras de empresas, de-
sempleo y la interrupcion de los pagos de la
deuda externa, etcétera.

Tres paises no suspendieron pagos: Ar-
gentina, Brasil y Chile, los que incluso obtuvie-
ron NUevos préstamos a corto y largo plazos.
Otros, como Mexico y Venezuela, no habian
recibido nuevos préstamos y no participaron
de la suspension generalizada, que se dio du-
rante 1877-1879.

\
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A mediados de la década de los ochenta, la

mejora de la coyuntura econdmica: el creci-
miento de las exportaciones de materias pri-
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mas, nuevas inversiones extranjeras directas
y coyunturas politicas favorables, asi como el
mejoramiento de las finanzas estatales, ori-
gind una cascada de negociacion de las deu-
das suspendidas.® Las concesiones economi-
cas que los paises latinoamericanos se vieron
obligados a otorgar a los acreedores para te-
ner nuevamente acceso al mercado de capi-
tales europeos, rayan en las fronteras de lo
increible, la expoliacion de los pueblos lati-
noamericanos se repetia una vez mas. Los go-
biernos latinoamericanos adoptaron dos so-
luciones frente al problema de la deuda: por
una parte, algunos de ellos, como Guatemala,
México, Santo Domingo y Venezuela, emi-
tieron nuevas series de bonos que reempla-
zaban a los antigucs; por otra, canjearon {os
bonos antiguos por propiedades estatales,
como ferrocarriles, minas, bosques y tierras.
Esta fue la solucion que prefirieron los go-
biernos de Costa Rica, Paraguay y Peru. Este
ultimo tuvo que acceder a considerables con-
cesiones frente a sus acreedores britdnicos
primero y franceses después, en una larguisi-
ma negociaciéon que dur¢ hasta 1910, pero
no fue sino hasta 1926 que acabo de pagar a
estos ultimos.

En esta segunda parte del periodo exa-
minado, los paises que mas incrementaron
sus ritmos de crecimiento fueron por una
parte, Argentina, Brasil, Chile y Uruguay y
por la otra, México y algunos paises del Caribe
(Cuba). En contraposicion, Pert y Colombia
declinaron en su comercio exterior. En este
periodo crecen también de manera impor-
tante las inversiones extranjeras directas.

Pero fue la depresion prolongada del ca-
pital productivo la que creaba las ondas de
capital especulativo y su colocacion en Ame-
rica Latina. La suma total de préstamos britd-
nicos a América Latina en el periodo de 1870
a 1891 se muestra en el siguiente cuadro:
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Los PRESTAMOS BRITANICOS, 1870-1890. TOTALES PARA LATINOAMERICA (1870-1890) Y PARA CINCO PAISES

(1880-1890)

Total valores nominales

Paises Num. de empréstitos (en miles de £) % (de los cinco paises)
Argentina 50 77,989 46.7
Brasil 8 38,915 233
México 5 21,850 13.1
Uruguay 4 18,782 11.2
Chile 4 9,524 5.7
Totales 1880-1891 71 182,000
Totales cinco paises (1880-1890) 167,060 100.0

1870-1875 73,270

1880-1891 182,000

Totales (1870-1890) 255,270

Fuente: Elaborado por Carlos Marichal, op. cit., p. 95.

La especulacion internacional con los
empreéstitos argentinos se agudizo al final de
la etapa depresiva del Kondratiev. Con todo
el crecimiento economico que los préstamos
posibilitaron en este pais, el cardcter onero-
so-especulativo de éstos hizo que la Argenti-
nay el resto de los paises latinoamericanos
pagaran en resumidas cuentas mucho mas de
lo que los paises centrales habian pagado por
sus ferrocarriles y demas atributos del pro-
greso capitalista.

Los intereses de los Consols britanicos
habian caido a 2.5 a 3.0 por ciento, por lo
que los rentistas britdnicos prefirieron los va-
lores argentinos respaldados con oro y con
un interés de 6 a 8 por ciento.'

Los bancos britdnicos mas importantes
gue tomaron parte en el otorgamiento de prés-
tamos a la Argentina, fueron: Baring Brothers,
J.S. Morgan, C. De Murrieta, Morton/Rose, L.
Cohen and Sons, Gilyn/Mills. Ellos controlaron
la mayor parte de los préstamos en cuestion.
Los empreéstitos franceses fueron otorgados
principalmente por el Comptoir D’Escompte,

el Banque de Paris et Pays Bas y la Société
Générale. Los bancos alemanes Deutsche y
Disconto" también participaron activamente
en el proceso (Marichal, 1988: 169).

Los préstamos a los paises sudamerica-
nos desarrollaron considerablemente las expor-
taciones britanicas: si en 1885 Inglaterra
exportaba a la Argentina solo 4.7 millones de
libras esterlinas, en 1889 ya lo hacia por un
monto de 10.7 millones.

La rivalidad entre los banqueros europeos
hizo que éstos incurrieran en riesgos excesi-
vOs en su pugna por colocar mds y mas prés-
tamos. Pero la crisis bancaria y mercantil de
Montevideo de mayo de 1890, la revolucion
politica de julio de 1890 en Buenos Aires y
la posibilidad de suspension de pagos por par-
te de Argentina y Uruguay, sacudieron al mun-
do financiero britanico.

La segunda crisis generalizada de pagos
de la deuda externa tiene un corolario, una se-
gunda fase, limitada aparentemente a dos
paises, Argentina y Uruguay, sacudidos por
perturbaciones financieras a principios de la
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década de los noventa, es decir, al final de la
fase de declinacion. Dichos paises suspendie-
ron temporalmente los pagos, se vieron en
grandes dificultades y tuvieron que renego-
ciar su deuda en condiciones desventajosas
para ellos. Pero tales dificultades coadyuva-
ron a la suspension de créditos a los paises
latinoamericanos durante muchos anos. Para
una fuente: “la crisis financiera de 1893 forzd
al gobierno argentino a suspender el servicio
de su deuda externa, mientras que la revolu-
cion politica y los desdrdenes monetarios re-
dujeron la confianza crediticia en el Brasil".'?
Por ello, ésta es la segunda parte de la segun-
da crisis generalizada de pagos."

Esta onda larga se produce como consecuen-
cia de la depresion prolongada de los paises

CuADRO 4
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capitalistas después de la Primera Guerra Mun-
dial y del debilitamiento de la hegemonia
mundial britanica.

Los bancos norteamericanos se aprove-
charon de la situacion bélica que traia apareja-
da una gran desventaja britdnica y ampliaron
fuertemente sus inversiones en la region, entre
ellos podemos mencionar al First National
Bank of New York, al Guaranty Trust, Natio-
nal City Bank, etcétera. El papel de mayor
mercado crediticio pas6 de Londres a Nueva
York. Esta fue la causa del aplazamiento de
una incipiente crisis generalizada de pagos.'*

En cuanto a las cifras comparativas de
las inversiones de las dos grandes potencias
del momento, tenemos que los Estados Unidos
invirtieron 1,597 millones de ddlares en Ame-
rica Latina entre 1924 y 1929 (el 24 por cien-
to de sus préstamos internacionales totales)
mientras que la declinante Gran Bretafa expor-
10 casi tres veces menos a la region en el mis-
mo periodo: 528 millones de dolares (el 15.9
por ciento de sus préstamos mundiales totales).

PRESTAMOS EXTRANJEROS A PAISES LATINOAMERICANGS, 1920-1930

Valor en miles

Pais Préstamos de dolares EUA Fecha inicial de morarona Renegociacion final
Argentina 25 419 418 No hay moratoria liguidacion deuda:1946

Bolivia 3 66 000 enero 1931 1948

Brasi! 36 623518 octubre 1931 (moratoria parcial) 1933-40-43

Chile 18 342 288 julio 1931 1948

Colombia 21 176 775 febrero 1932 (moratoria parcial) 1940-42-44-49

Costa Rica 3 10992 noviembre 1932 1946

Cuba 5 155973 1933-34 (moratoria Parcial) 1936-46

Rep. Dominicana 2 20 000 octubre 1931 {moratoria parcial)

El Salvador 3 21609 enero 1933 1936-46. se cancela 50% intereses atrasados
Guatemala 3 9 465 febrero 1933 (moratoria parcial) 1951, deuda hiquidada

Haiti 3 22983 no hay moratoria

Panama 3 20 500 enero 1932 1933-46

Peru 7 110314 mayo 1931 1951

Uruguay 5 70 387 enero 1932 (moratoria parcial)

Total 137 2079022
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DEUDA EXTERNA CONSOLIDADA Y MORATORIAS DE ALGUNOS PAISES LATINOAMERICANOS, 1933

Fecha inicial Deuda externa consolidada

Pais moratoria en 1933 (miles dolares USA) Renegociacion final

Ecuador jul. 1931 23,000 Mediados de los cincuenta

Honduras No hay moratoria 4,000 Pagos regulares

México 1914 684,000 1930, arreglo final 42-46, con
capital e intereses reducidos en 90%

Nicaragua No hay moratoria 21,000 1932-46

Paraguay jun. 1932 3,000 Servicio deuda reanudado en 1938

Venezuela No hay moratoria - Pago deuda externa en 1933

Fuente: Carlos Marichal (1988). pp 225y 248-249.

Para 1940, la inversion neta nueva (1915-
1940) de cartera de Estados Unidos en el
subcontinente, ascendié a 1,137 mdd, sin
embargo su periodo de auge fue entre 1921
y 1930, cuando alcanzaron 1,467 mdd, co-
menzando a tener saldos negativos a partir
de 1931, hasta 1954, mientras que hicieron
su aparicion los préstamos gubernamentales
(préstamos y donaciones del gobierno de Es-
tados Unidos, excepto militares), a la region,
aunqgue en escasa medida, ya que los hubo
tan s6lo en los anos de 1936, 1938 y 1939,
ascendiendo éstos a la cantidad de 28 mdd
(préstamos del Export-Import Bank, Stallings,
p. 259). La inversion directa nueva acumula-
da desde Estados Unidos durante el periodo
1915-1940, como ya vimos, ascendio a 1,792
en 1930, luego descendio ligeramente en 40
mdd, para recuperarse en 1940 y permane-
cer practicamente estable, en 1,787 mdd.'

El tercer periodo general de crisis de la deu-
da en América Latina se inici6 después del
comienzo de la fuerte depresion de 1929, que

golped intensamente al subcontinente, pues
en 1931 se declararon en moratoria Bolivia,
Peru, Chile, Brasil, Colombia y Costa Rica,
después, en 1932, Uruguay y El Salvador y
en 1933, Cuba y Panamd. Los unicos paises
que cumplieron con sus pagos fueron Argen-
tina, Haitl y la Republica Dominicana.

Desgraciadamente para las corporacio-
nes norteamericanas, la crisis del 1929-1933
provoco la efervescencia de las clases socia-
les subordinadas, las que en su accionar poli-
tico, llevaron al poder en algunos paises a go-
bernantes sensibles a sus intereses, como el
General Lazaro Cardenas, en México, quien
después de negociaciones infructuosas con
las companias petroleras renuentes a acep-
tar las leyes del pais, decreto la nacionaliza-
cion de las propiedades de aquéllas, ademas
de llevar a cabo una serie de medidas seme-
jantes en otras ramas de la economia, lo que
cambio considerablemente la presencia de las
inversiones extranjeras en suelo mexicano.
Otros gobernantes latinoamericanos como
Getulio Vargas en Brasil y posteriormente
el general Peron en la Argentina, llevaron a
cabo igualmente politicas “populistas” que di-
vergieron, sin embargo, en su aplicacion y
contexto en cada pais.
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El'largo periodo de rapido crecimiento del ca-
pitalismo internacional de 1940-1945 termind
con la recesion internacional de 1974-1975,
dando lugar a un prolongado periodo de to-
nalidad depresiva. La acumulacion de capita-
les en los sectores financieros se incrementa
constantemente a partir del inicio de los se-
tenta, y por ello las inversiones norteameri-
canas de préstamo hacia Ameérica Latina se
disparan hasta alcanzar 44,571 mdd (tan solo
en este corto periodo), disminuyendo en 1983
y repuntando al ano siguiente.'®

En el periodo de 1973-1982, las inver-
siones directas norteamericanas fueron de
7,915 mdd, muy inferiores a las inversiones
de préstamo de ese pais en el mismo lapso.
En el periodo las 1ED norteamericanas cre-
cieron lentamente en la region, por lo que el
peso relativo de éstas en el conjunto de las
IED del mismo pais en el Tercer Mundo des-
cendid, al pasar del 73 por ciento en 1980 al
62 por ciento en 1982 y en el conjunto rnun-
dial, descendiendo del 18 por ciento en 1980
al 15 por ciento en 1982."7 Los préstamos gu-
bernamentales norteamericanos ascendieron
a 10,123 mdd, de 1972 a 1982, alcanzando un
alto nivel en los dos anos subsiguientes: 1,018
en 1983 y 2,487 en 1984 (Stallings, p. 266).

El primer episodio de la cuarta crisis genera-
lizada de pagos de la deuda externa estallo
cuando México anuncio la moratoria a su
deuda en septiembre de 1982."° Uno tras
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otro, 14 paises latinoamericanos, con el 80
por ciento de la deuda internacional por re-
programarse, siguieron su ejemplo. Pero esta
vez, el perfeccionado sistema financiero
internacional movilizd recursos para evitar
su propia quiebra, aplazandola en realidad.
En ese sentido la cuarta crisis generalizada de
pagos de la deuda externa se ha venido resol-
viendo en dos etapas. La primera ocurri6 en
1982. La segunda sobrevendrd en algun mo-
mento proximo, probablemente en los dos
primeros anos del proximo milenio y serd
inevitablemente mucho mas fuerte que la
primera. Porque en la presente onda depre-
siva se pueden apreciar con nitidez dos ci-
clos medianos de endeudamiento: el que
va de 1971-1973 a 1982 y el que parte de
1989-1990 a 1998-1999.

La crisis financiera que muy probable-
mente sobrevendra sera dificil de superar,
pero si lo es, posteriormente la nueva onda
larga expansiva podrd conducir al inicio de so-
lucion al problema de la deuda externa de
nuestros paises latinoamericanos. En cuanto
al ciclo de hegemonia mundial, que ahora se
encuentra en su fase de declinacion, es per-
tinente preguntarse si habra un cambio de
hegemon o Estados Unidos, con Canada y
México iniciaran un nuevo ciclo de hegemo-
nia (con las adiciones latinoamericanas que
vayan surgiendo).

El crecimiento de las Ig, Indirectas y de
la deuda externa latinoamericana desde en-
tonces ha sido exponencial y ascendid ya en
1994, a 534,000 millones de dolares.

M. Tugan-Baranovsky, Las crisis industriales periddicas,
3a. ed. (en ruso). corregida y aumentada. Edicion
de O.N. Popova, San Petersburgo. 1914, p. 34.



2Se trata del precio de venta a los banqueros: Jaime E.
Rodriguez O., Los primeros empréstitos mexicanos,
1824-25./Pasado y presente de la deuda externa
de México. El Dia-Il doctor José Maria Luis Mora,
p. 25.

3La Federacion fue disuelta en 1838 y las fechas corres-
ponden a las negociaciones con los paises cen-
troamericanos respectivos: Costa Rica. Guatemala,
Honduras, Nicaragua. El Salvador.

4Después de 1834 la Gran Colombia dejo de existir y
su deuda se redistribuyé entre Colombia (50 por
ciento de la misma). Ecuador (22 por ciento) y Ve-
nezuela (28 por ciento). Las fechas anotadas arri-
ba corresponden a las renegociaciones respecti-
vas con estos dltimos.

5Marichal menciona 1888 como el arto de la renego-
ciacion final de la deuda anglomexicana (op. cit.,
p. 69; Bazant cita 1886 como el afio de ese acuer-
do, 1995: 133, 1995b: 101).

6Ernest Mandel, Tratado de economia marxista, Era, Méxi-
co, 1969, t.1, p. 205.

7Rudolf Hilferding, El capital financiero. La Habana,
1971.

8Si en 1860 las exportaciones briténicas alcanzaban el
24.3 por ciento del comercio mundial, en 1870 ha-
bian descendido al 23.8 por ciento y en 1896 al
19.5 por ciento. Véase E. Varga, World Economic
Crises, p. 168.

9Marichal, 1988: 143.

10David Félix, Alternative Outcomes of the Latin Ameri-
can Debt Crisis: Lessons from the Past//Latin Ame-
rican Research Review, v. xxi, num. 2, 1987, p. 7.

I En México, el banco aleman Bleichroeder, otorgd en
1888 al gobierno mexicano el primer préstamo
extranjero que no fue de refinanciamiento. des-
pués de la caida del Imperio de Maximiliano, aun-
que en condiciones sumamente onerosas para el

pais (altas tasas de interés, practico monopolio
de las finanzas externas del pais): Leslie Bethell,
L. 9.p. 38

12 External Financing in Latin America, cEPAL-UN, 1965: 8.

I3E| crecimiento de 1as inversiones britanicas de prés-
tamo o indirectas de 1890 a 1900 fue pequerio,
pues apenas alcanzo la cifra de 33.7 millones de
libras esterlinas J. Fred Rippy. 1971:25, 37, 45.

“Como senala Barbara Stallings en su obra, Banque-
ro para el Tercer Mundo, aeM, México, 1990, los
empresarios y gobernantes norteamericanos com-
prendieron que para mantener su produccion y
exportaciones al nivel del periodo de guerra, era
necesario incrementar los préstamos extranje-
ros, sin parar mientes en la capacidad de pago de
los deudores, cap. V.

'5Barbara Stallings, op. cit., pp. 263-264.

t61as cifras al respecto estan tomadas del libro de B. Sta-
lling ya citado, pp. 264-266.

170svaldo Martinez et al., p. 144.

18Desde 1978 se habia venido renegociando la deuda
externa (Pert, [amaica, Bolivia, Nicaragua, Hon-
duras), pero las dificultades en los pagos, como
fendmeno generalizado, se dan durante y después
de 1982.

19La crisis de la deuda externa tuvo un contorno inter-
nacional, pues abarcé a paises como Polonia, que
también se habia involucrado en la marea inter-
nacional de endeudamiento. Esa fue la puntilla
que provoco el inicio de un periodo de transi-
cion que desemboco en el derrumbe del sistema
soviético. En el caso de Yugoslavia, la crisis de la
deuda externa derivo en la secesion de las dife-
rentes republicas que la conformaban y en las
guerras e intervencion extranjera que han asola-
do a ese pais.






