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Reinhard LIEHR (ed.), La deuda puiblica en América Latina en perspectiva
historica | The Public Debt in Latin America in Historical Perspective.
Frankfurt am Main: Vervuert; Madrid: Iberoamericana, 1995. 527 pp.

En noviembre de 1989 se realiz6 en Alemania un Simposio sobre la
deuda piblica en la historia de América Latina. Seis afios mdés tarde, en una
cuidada edicién bilingiie, han sido publicados los trabajos presentados en €L
Se trata de catorce articulos, ocho de ellos en inglés y el resto en castellano,
volcados a examinar, tanto la “teorfa”, cuanto la experiencia de la deuda lati-
noamericana. El andlisis de casos nacionales pone énfasis en paises “principa-
les” del continente, como México (4 articulos) y Argentina (3 articulos), pero
ademds tenemos trabajos sobre Chile, Brasil, Pert, Venezuela y las repiiblicas
centroamericanas. Aunque hay algunas omisiones importantes (caso de Co-
lombia y Ecuador), la seleccién abarca un conjunto representativo de América
Latina. La época atendida es la corrida entre la independencia y la primera
guerra mundial, vale decir la primera centuria de la vida independiente.

Una caracteristica importante de este libro es su esfuerzo por unir la
reflexi6n “tedrica” de la economia, con el trabajo “empirico” de los historia-
dores. De lo primero se encargan Albert Fishlow y Manfred Nitsch en sendos
ensayos llenos de ideas sugerentes, aunque con las limitaciones propias de
todo esfuerzo generalizador. Fishlow trata de explicar la frecuencia de los
episodios de suspension de pagos en la historia latinoamericana del siglo
XIX. Su respuesta apunta a sefialar el “mal uso” que los paises latinoameri-
canos hicieron de los recursos del crédito exterior, al emplearlos frecuente-
mente para cubrir gasto de tipo corriente antes que de inversidn. Asi sucedié
especialmente en el primer episodio de crisis de la deuda en la década de 1820
y volvié a repetirse en ciertos casos en la crisis de la década de 1870. Aunque
en esta ocasién el Pert, por ejemplo, usé los fondos del endeudamiento
externo para inversién en ferrocarriles, el poco éxito de este proyecto lo
hundié en una severa crisis de pagos, no resuelta hasta varias décadas
después. Los casos de Argentina y Chile sirven al autor para mostrar el
contraste: una combinacion de buenos proyectos de inversién, aliados con
una feliz coyuntura para sus exportaciones en el mercado mundial, les permi-
tieron resolver satisfactoriamente sus crisis de pagos a finales del siglo
pasado. El caso de Brasil permite a Fishlow, finalmente, demostrar el rol crucial
que tiene la marcha del sector exportador para no incurrir en la poca “civili-
zada” prictica de la suspensién de pagos. Los ciclos de crisis de la deuda
resultan pues inseparables del comercio exterior y de la politica interior para
convertir 1a moneda doméstica en medio de pago internacional.
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El articulo de Nitsch revisa las distintas teorias acerca de la deuda
externa aplicadas al caso latinoamericano: la “inductiva” o histérica: de
Kindleberger, la marxista, la “ortodoxa” del Banco Mundial, el estructuralismo
latinoamericano y el monetarismo keynesiano, puntualizando sus zonas oscu-
ras o ambigiias. Critica, por ejemplo, la distincién de Fishlow (a quien ubica
entre los “ortodoxos”) entre préstamos de consumo y de inversién, por
resultar poco precisa a pesar de su apariencia transparente. Nitsch termina
proponiendo una amalgama de estructuralismo y monetarismo keynesiano,
que, apartdndose del optimismo desarrollista de los ortodoxos, asi como de
las utopias extremistas de los marxistas, asume realistamente €l sistema capi-
talista mundial, tanto como ventaja, cuanto como problema. Dicho enfoque
parece mejor preparado para incorporar aspectos no estrictamente econémi-
cos pero que influyen decisivamente en el tema de la deuda. Aunque tal vez
resulte pedirle demasiado a este excelente balance académico, los historiado-
res deben echar de menos algunas referencias concretas que “ilustren” y
demuestren las ideas expuestas.

Antes de pasar al examen de los casos nacionales, dos articulos, a cargo
de Marcello Carmagnani y Rory Miller, se encargan de presentar una amplia
visién comparativa del continente. El primero examina el programa financiero
del liberalismo criollo en tres paises: Argentina, Chile y México entre 1860 y
1910. Dicho programa se propuso la transformacién de las finanzas publicas,
a fin de que dependan menos de los impuestos de aduanas al comercio
exterior y pasen a gozar de una base interna, mas estable. Segin el autor, esto
se consiguié en Argentina y México, incrementando los ingresos derivados
de los servicios piiblicos y los impuestos al consumo, pero no en Chile, donde
los impuestos de origen interno decrecieron, siendo reemplazados por la renta
patrimonial del salitre. Resalta el autor que la transformacién efectuada en los
dos primeros paises no era un hecho solamente técnico, sino una propuesta
politica del liberalismo, que a la par que procuraba construir un fundamento
econémico mds sélido para el Estado, propici6 a través de la incorporacion
de la poblacién al consumo, y por ende a la comunidad fiscal, su ingreso,
asimismo, a la politica.

Rory Miller estudia la actuacion del mercado de capitales de Londres
en el endeudamiento latinoamericano. Como es sabido dicho mercado fue la
fuente principal de los recursos de capital durante el periodo abarcado por el
libro. Miller ataca ciertas ideas manidas sobre el tema, como que los
inversionistas maniobraban con el diferencial entre los bonos de la deuda
externa e interna, y la creencia que después de 1914 Nueva York reemplazara
rapidamente a Londres como mercado. No todo el dinero que se movia en
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Londres era briténico, sino que ahi acudian también otros capitales europeos,
precisa este articulo. Debe corregirse, pues, el dato que considera como
capital “britdnico” todos los préstamos contratados en Londres. Este articulo
alerta asimismo contra otro tipo de generalizaciones. Los paises latinoameri-
canos resultaban al fin muy diversos en sus estructuras institucionales (go-
biernos, gobiernos locales, bancos), mientras que la identidad y motivaciones
de los inversionistas no son ficiles de establecer.

La revisién de los casos nacionales arranca con dos articulos sobre
Argentina. El periodo de finales de la colonia hasta mediados del siglo XIX
es cubierto por el trabajo de Samuel Amaral. Punto clave de su trabajo es el
estudio de la reforma fiscal de la independencia. El naciente gobierno debi6
sustituir la politica de “secuestros” (embargos) y préstamos forzosos del
tiempo de la guerra, por una practica mas armoniosa. El incremento de las
exportaciones permitio un eficaz aprovechamiento de las aduanas como fuente
para el tesoro piblico. Ello viose complementado por el recurso al billete
inconvertible de aceptacion forzosa en lo que Argentina fue uno de los paises
més precoces del continente. Amaral ofrece ademés un conjunto de cuadros
estadisticos de gran utilidad (aunque hubiera sido bueno emplear algin
deflator para las series mds largas).

En el estilo de una historia econémica un poco “seca” (es decir, sin el
“jugo” de los hechos o ideas sociales y politicos), Roberto Cortés Conde
aborda el conocido episodio de la crisis de la deuda argentina de 1890. En
contra de las propuestas que sefialan que fue la elevada magnitud del servicio
de la deuda lo que provocé la conmocién, Cortés Conde afirma que su origen
debe més bien buscarse en la conversion de la deuda externa provincial (de
los Estados que componian la Federacion y tenfan poder para realizar emprés-
titos externos) en deuda nacional -lo que elevé entre 1880 y 1890, de 33 a 300
millones el monto de la deuda- y en la huida de capitales que este crecimiento
caus6 por la desconfianza creada. Més que una propuesta antagdnica, tritase
de un matiz, al poner el acento en la huida de capitales. El servicio de la deuda
obligé al pais a un drastico recorte del gasto piblico. No obstante, el vigoroso
auge exportador desde 1890, junto con algunas medidas fiscales y monetarias,
permitié la resolucién de la crisis ya en los primeros afios del nuevo siglo.

Eduardo Cavieres nos traslada al caso de Chile, una nacion latinoame-
ricana sefialada por un precoz éxito en su desempefio econdmico y politico
en el siglo XIX. Desdenando la recurrida periodizacién en dos fases: 1817-
1850, proteccionista y neomercantilista, y 1860-1900, liberal, Cavieres propone
que la politica fiscal se caracterizé a lo largo del siglo por un pragmatismo que
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se guiaba por las necesidades de gasto pablico. Hasta mediados de siglo los
impuestos de aduana se dieron abasto para satisfacer la reducida dimensién
del gasto del gobierno, pero la expansion del mismo desde entonces se hizo
tratando de esquivar el costo de una reforma tributaria, recurriéndose por ello
a los empréstitos. Si ellos no alcanzaron la dimensién de otras naciones
latinoamericanas, fue por el apoyo prestado por la iniciativa privada en la
modernizacion de la infraestructura econdémica. La crisis de 1873-1876 paso la
factura por la falta de reformas fiscales que dieran un sustento interno al
presupuesto. Creo que este trabajo hubiera quedado més redondo enlazando
més precisamente esta crisis fiscal con el modelo de crecimiento econdmico
asumido en el pais. El nivel de gasto piblico deseable no es, finalmente, un
dato técnico, sino de contenido esencialmente politico.

Maria Barbara Levy acomete para Brasil la tarea de mostrar c6mo asi
este pais tan grande y diverso consiguié construir un sistema fiscal centra-
lizado, mientras el resto de América se fragmentaba. Explora -pero nada més-
las causas de elio en el régimen monarquico e imperial. El paso a la Reptblica
(1889) significé la progresiva importancia del endeudamiento externo en las
finanzas publicas. De otro lado, remarca que la mayor fuente de gasto piblico
del imperio fue el gasto militar; un hecho comin al resto de América Latina,
pero potenciado en este caso por la blisqueda de hegemonia en la cuenca del
Rio de la Plata. Levy defiende, asimismo, la fuerte importancia de la deuda
interna hasta més alld de la mitad del siglo; no sélo como fuente de recursos
fiscales, sino ademés porque su mds sistemdtico cumplimiento ejercié una
influencia mas decisiva en las finanzas nacionales. Igual que en el caso de la
mayoria de trabajos de este volumen, importantes cuadros estadisticos com-
plementan el articulo.

Tres articulos examinan diferentes periodos y temas de la deuda de
México. El de Barbara Tenenbaum estudia la era postindependiente, hasta
1855. Un periodo dificil, donde se enfrentaron las tendencias centralistas y
federalistas, y que hizo de las finanzas no sélo un agrio terreno de disputa,
sino ademds una auténtica labor de prestidigitacién. Los “agiotistas”, esos
personajes tan maltratados por la historiografia, no que aqui sean redimidos,
pero por lo menos sf comprendidos. Ellos y los préstamos externos ayudaron
a sortear un momento sumamente precario en la consolidacién del estado
nacional mexicano.

El trabajo de Javier Pérez Siller, que destaca como uno de los mds
sélidos y sugerentes de este libro (tal vez porque resume ideas de una tesis
doctoral reciente), revisa el periodo 1867-1896 de la historia de México. Pérez

506



introduce un deflator para ubicar el origen del crecimiento de la deuda mexi-
cana en los afios iniciales del Porfiriato, antes que en 1890, como reza el vulgo.
Con la Repiiblica Restaurada se pone en marcha un ideario liberal en materia
fiscal, pero que debe enfrentar los duros dictados de la realidad. Un logro
importante fue, sin embargo, la disminucién del gasto militar desde 1870,
creciendo en su reemplazo el de fomento econdmico. Esta transformacién tuvo
sin embargo el defecto del progresivo endeudamiento exterior, que mind la
soberania de la nacién (concepto que, si bien hoy suena a viejo, en la época
alcanzaba un significado real). Desde 1880 el Banco Nacional de México
reemplazo con eficacia a las viejas instituciones (Casa de Moneda, Montes
de Piedad) en la tarea de enjugar los déficit del presupuesto. La dictadura
porfirista resulta al final el resultado de la dependencia financiera del exterior.
La pregunta que surge es entonces si los latinoamericanos debiamos al fin
elegir entre modernizacién econdmica o soberania.

Carlos Marichal, autor de un conocido y til manual de la historia de
la deuda externa de América Latina, examina el lado de la oferta de crédito para
el estado mexicano, entre 1880 y 1910. Centra su atencion en la crisis finan-
ciera de 1885, desatada por la falta de un mecanismo interno para préstamos
de largo plazo. Muy coincidente con Pérez Siller, pondera la importancia del
Banco Nacional para el ordenamiento de las finanzas y la difusién del crédito
doméstico.

El caso peruano es cubierto por el articulo de Alfonso Quiroz. Compara
dos coyunturas claves: la de la era del guano, con la de recuperacion en la
postguerra del Pacifico, y se pregunta si hubo colaboracion entre las finanzas
piiblicas y el capital privado. Desafiando las consideraciones del periodo guanero
como una “oportunidad perdida”, sefiala que durante dicho periodo (1850-1879)
se produjo una recuperacién en la agricultura y la institucionalizacién del
crédito, aunque el gran error fue el descuido de la estructura impositiva. Para
la recuperacién de la postguerra fue clave que las finanzas pidblicas no “entor-
pecieron” la iniciativa privada. Una moneda estable y la ausencia de deuda
exterior (liquidada por el Contrato Grace) permitieron una rapida recuperacién
econémica. Tras la avalancha de trabajos que en décadas pasadas radicaron la
explicacidn de los ciclos de recuperacién y caida econdmica nacionales en las
oscilaciones de la economia mundial, el aporte de Quiroz, al centrar el anélisis
en la politica del Estado nativo, resulta sin duda saludable; aunque un balance
de esas dos fuerzas queda todavia por hacer.

Susan Berglund nos acerca a la historia de la deuda de Venezuela entre
1830y 1870, una era de gran desorden politico. Las guerras civiles se resolvian
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a través del endeudamiento y el intento de pagarlas generaba nuevas guerras.
En los afios de mediados de siglo el rol de los agiotistas (prestamistas
nacionales) se vio insuficiente para el auxilio del Estado, echandose mano a
la deuda exterior. Su crecimiento debilit6 al Estado, erosionando la base fiscal
y devolviendo al pais al estado de 1830.

Reinhard Liehr se ocupa del breve periodo de existencia de la federacion
centroamericana (1823-1839). Los estados que la compusieron no estuvieron
dispuestos a transferirle recursos que le permitieran desarrollar una accién de
gobierno, convirtiendo asi al estado federal en una institucién solamente
formal. La deuda externa fue gestada para atender las guerras de la indepen-
dencia y ya no pudo acudir después en auxilio del estado federal. Sin una
base fiscal auténoma la desaparicién de le federacién no debi6 sorprender a
nadie. Al disolverse la federacion, la deuda externa fue dividida entre los
estados.

Una mirada panordmica nos muestra un patrén comin en la experiencia
de la deuda latinoamericana: insuficientes recursos internos para la empresa
de la modernizacién de la infraestructura econdémica, propiciaron la extensién
del endeudamiento externo desde 1860. Este conllevé dos resultados: uno
bueno y otro malo. De un lado el efectivo mejoramiento del entorno econd-
mico; de otro, la despreocupacion por una reforma fiscal que dotase al estado
de recursos internos. Esto dltimo provocd que la estructura impositiva no
pudiese capturar adecuadamente los nuevos ingresos generados por la bo-
nanza exportadora de finales de siglo, desatando severas crisis de la deuda
en varios paises. Estas, no obstante, presionaron por poner en marcha las
postergadas reformas fiscales, aunque en este punto las historias nacionales
comienzan a diferir ya grandemente.

Un punto destacado reiteradamente en los trabajos de este libro es la
importancia que debe brindarse a la “otra deuda”: la interna. Mecanismo clave
en las décadas que siguieron a la independencia, su importancia fue opacada
después por los préstamos del extranjero, para reaparecer a finales de siglo
en un contexto de mayor institucionalizacién del crédito.

Finalmente, un hecho que no ha permitido enfocar mejor en este libro
la transicion de la era de los ‘agiotistas’ a la del gran endeudamiento externo
de la segunda mitad de siglo es que los autores, con pocas excepciones,
optaron por dividirse entre quienes estudian la primera, o la segunda €poca.
El “puente” de las revoluciones ‘liberales’ queda asi descuidado, como en
general la historia politica no es tomada en cuenta en su debida dimensi6n
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(excepciones podrian ser los trabajos de Carmagnani y Pérez Siller). Tal vez
ello contribuye a que en algunos trabajos el discurso resulte un punto 4rido
(la propia portada del libro insintia un desinterés por ¢l arte, que en la historia
econdmica no tendria por qué estar ausente).

Al final del volumen se ofrece una extensa y util bibliografia, asi como
un indice analitico. Lo que enriquece un volumen que, como reza una repetida
frase de fin de resefia: merece convertirse en un hito de indispensable con-
sulta sobre el tema.

Carlos Contreras
Pontificia Universidad Catdlica del Peri
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