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1. LA DEUDA EXTERNA DE AMÉRICA LATINA HISTORIA Y JUICIO ÉTICO 

Luis de Sebastián 

 

 

 

 

La deuda externa de América Latina es un fenómeno económico con unas inmensas 
consecuencias para la mayoria de la población de la región. El servicio de esa deuda está 
costando enormes sufrimientosa las mayorías pobres de los países deudores, que han visto 
reducirse todavía mas sus ya precarios niveles de vida. 

 Esta situación plantea la urgente cuestión de dilucidar la moralidad de un fenómeno 
económico que se ha vuelto contra los objetivos intrínsecos del sistema económico: satisfacer las 
necesidades materiales de la población de un país y ofrecer una base para su desarrollo 
espiritual. 

 La moralidad global del fenómeno está en cuarentena desde el momento en que 
obstaculiza o impide a la economía nacional cumplir los objetivos que la justifican ética y 
moralmente. Para poder apreciar, sin embargo, la moralidad global del problema de la deuda 
tenemos que desmenuzar algunas de las cuestiones éticas que contiene. 

 

1. LA OBLIGACION DE PAGAR LAS DEUDAS 

 

 Comenzamos esta reflexión con la afirmación de la obligación de pagar las deudas 
contraídas como uno de los principios en que se basa el sistema de crédito y préstamos en la 
economía moderna. Estamos ya muy lejos de los tiempos en que la Iglesia prohibía la ''usura'', 
cuando el estado de la cuestión era el cobrar interés sobre préstamos para el consumo contraídos 
en circunstancias de extrema necesidad. En una economía moderna en que el dinero tiene la 
función de capital, es decir, de ser un factor—indirectamente—productivo, la cuestión es 
diferente. El préstamo bien usado puede generar riqueza suficiente para devolverlo, pagar por su 
uso, y compensar al propietario por el riesgo incurrido (el interés ) y todavía producir beneficios 
al que lo toma prestado. Si no se reconoce esta obligación de pagar las deudas, se hunde la base 
para desarrollar un sistema crediticio. 

 En la cuestión de la deuda externa de América Latina no hay que olvidar que los países la 
contrajeron voluntariamente sobre el supuesto de que reconocían sin reservas la obligación de 
pagar el servicio de la deuda: devolver el capital y pagar los intereses. Esta obligación sigue 
pesando sobre ellos y no se puede responsablemente (por lo que entiendo que sería una óptica no 
revolucionaria) apelar al "intercambio desigual" y a la explotación que han caracterizado las 
relaciones de América Latina con Estados Unidos, Inglaterra y los países industrializados, para 
repudiar la deuda. Esto equivaldría a repudiar las reglas jurídicas y las prácticas económicas de la 
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convivencia internacional en el Siglo XX. Sería además contraproducente para los países 
deudores. Porque los países que no reconocieran la obligación de pagar sus deudas 
internacionales, se verían excluidos de los mercados de capitales por la comunidad financiera 
internacional y serían condenados a un limbo —o a un purgatorio— económico. 

 Quizá interesan estas consideraciones, porque puede dominar en algunos círculos de 
inspiración cristiana el sentimiento anarco-profético de negar la obligación de América Latina de 
pagar su deuda externa, por la contemplación emotiva de la postración económica de las 
mayorías populares de los países deudores. Creo, por el contrario, que para dilucidar la cuestión 
ética hay que proceder de otra manera. 

 Hay que proceder, partiendo del reconocimiento global (y de principio) de que las deudas 
contraídas libremente tienen que ser servidas (pagadas), para examinar luego los principales 
aspectos que han hecho a una deuda externa—cuya obligación se reconoce—tan difícil de pagar. 
Hay que recorrer la historia de cómo se ha llegado a la situación actual para poder asignar 
responsabilidades a los diversos actores del drama. Es importante asignar responsabilidades, 
primero porque éstas han sido varias y distintas en este asunto y segundo porque todos los 
responsables en el desencadenamiento de la situación tienen que participar 
equiproporcionalmente en la solución. 

 De manera que, aunque reconocemos en principio la obligación de los países deudores a 
pagar, no aceptamos el que se deje a las mayorías populares de los países deudores la carga 
principal y casi exclusiva de resolver un problema que ellos no crearon y que se ha convertido en 
algo mucho más complicado que una deuda común y corriente. 

 

2. EL CAMINO AL CALVARIO DE LA DEUDA 

 

2.1. Un optimismo falso 

 Las consideraciones fácticas arrancan del análisis del modelo de desarrollo que estaba 
funcionando a mitad de los años setenta. Era una época de las mayores esperanzas para los 
observadores superficiales del sistema, pero que ya contenía en las entrañas mismas de su 
crecimiento eufórico y de sus bonanzas efímeras las semillas de la catástrofe. Veamos algunas de 
estas semillas: 

 

a) Industrialización naciente 

 Cuando se comenzó a andar este camino era lógico, aunque quizá solo 
circunstancialmente, recurrir al financiamiento externo: pues el crédito era fácil, el optimismo 
grande por parte de prestamistas y prestatarios y no se podía detener la marcha de la 
industrialización por el hecho de que faltaran ahorros internos para continuar el financiamiento. 
El recurso al endeudamiento externo resultó ser la solución para los "cuellos de botellas', o es-
trecheces, de la financiación del desarrollo. 
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b) Capital sobrante 

Este recurso al mercado de crédito internacional se hizo en un momento de grandes 
cambios y grandes innovaciones en la "industria" bancaria de los Estados Unidos y de los países 
industrializados más ricos. Para la tarea de asignar responsabilidades es necesario que 
comprendamos los efectos que todos estos cambios tuvieron en el sistema global de 
financiamiento del desarrollo de los países pobres. La banca privada pasó en gran medida a 
substituir a las instituciones multilaterales como fuente principal de fondos para estos países 
pobres. La banca multinacional por su parte se vio en la necesidad de colocar en inversiones 
rentables los depósitos, que crecían con gran rapidez por la afluencia de los excedentes de los 
países petroleros. Y lo hizo de una manera no tradicional y a clientes nuevos, porque estaba 
disminuyendo la demanda de fondos prestables de los países industrializados. ya empeñados en 
contrarrestar con políticas recesivas los efectos de la crisis petrolera y de la inflación. Los bancos 
fueron verdaderamente en busca de clientes. El mercado de créditos parecía dominado por los 
países —y sectores— dispuestos a endeudarse. un mercado de compradores, como si dijéramos. 

c) Inflación creciente 

 Pero en realidad el mercado no era de los compradores. La abundancia de créditos con 
que la gran banca internacional sació el hambre de fondos de los países latinoamericanos mas 
dinámicos no fue una operación ni desesperada ni generosa. El mismo dinamismo del sistema 
financiero propició el uso de nuevos instrumentos financieros, adaptados a los riesgos que la 
banca corría con estos nuevos clientes en unos tiempos en que la inflación mundial se aceleraba 
por días. En primer lugar los préstamos se contrataron mayoritariamente en mercados "off shore" 
(fuera de las costas de los Estados Unidos) y generalmente en el Euromercado, donde las regula-
ciones bancarias son más laxas que, por ejemplo, en los Estados Unidos, y la flexibilidad en el 
uso de instrumentos financieros viejos y nuevos es mucho mayor. Cuando la inflación arreció, 
algunos créditos tempranos resultaron a tipos de interés negativos, ya que la diferencia entre el 
tipo nominal de interés menos la tasa de inflación era negativa. Esto para los acreedores suponía 
hacer verdaderos regalos. 

d) Intereses cambiantes 

 Por eso, para evitar que se convirtieran en regalos o subvenciones, los préstamos pasaron 
a ser casi todos a un tipo de interés variable. Con este sistema el tipo de interés se contrata 
tomando como base el London interbank offered rate, el famoso LIBOR, o el ''prime rate" 
norteamericano. (El LIBOR es un tipo de interés para préstamos a corto plazo en el mercado 
interbancario, que refleja inmediatamente las expectativas de inflación). Al tipo de referencia se 
añadían unos ''spreads", o primas fijas por el riesgo, y unas comisiones o "fees". El tipo de interés 
así resultante varía con las variaciones del tipo de referencia, mayoritariamente el Libor, que por 
reflejar movimientos a corto plazo es sumamente volátil y sensible, incorporando inmediatamente 
las expectativas de la inflación. 

 

Consecuencia: una deuda que crece por si sola 

 De esta manera el pago de la deuda se eleva en la misma medida que aumenta la tasa de 
inflación de los Estados Unidos y Europa Occidental. La estructura de la deuda en tipos, plazos y 
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períodos de gracia fué cambiando, haciéndose cada vez más onerosa y más difícil de servir Pero 
los países deudores afectados por la borrachera de créditos no se percataron a tiempo de la peli-
grosa naturaleza de la deuda, mucho más peligrosa de lo que entonces nadie se imaginó. 

 

2.2. ¿Quien contrajo en realidad la deuda? 

 a) Para las élites económicas, gobernantes y militares —que en muchos países eran los 
mismos— los años de creciente endeudamiento fueron "años de vino y rosas", (tomando prestado 
y adaptando el título de la película de Blake Edwards). Los créditos externos no siempre se 
usaron mal, como tienden a pensa r y deci r algu nos goberna ntes, comentaristas, y públ ico en 
general de los países desarrollados; ni se usaron generalmente bien, como se supone 
implícitamente al cargar a los países ricos con toda la culpa de la situación actual. En lo que toca 
al uso de los prestamos externos hay casos diferentes según las diferencias históricas en la 
génesis y desarrollo dela deuda en cada país, de manera que no se puede hablar de un solo 
modelo del mal—o buen—uso de la deuda. 

 b) Una cosa que parece bastante clara es que los préstamos no se utilizaron en financiar 
reformas estructurales profundas que beneficiaran a las mayorías pobres de los países 
latinoamericanos, que son ahora las que llevan el peso mayor en el pago. En el mejor de los 
casos—en el que se emplearon para producir riqueza—se usaron dentro de un modelo de 
desarrollo hacia afuera, que solo tendía a beneficiar a las élites de las capas populares obreras 
empleadas en las grandes empresas modernas del sector público (petróleos acero, armamentos 
productos químicos, centrales hidroeléctricas, etc.) y en las multinacionales así como los 
pequeños y medianos empleados de la burocracia estatal. 

 c) Naturalmente, las capas campesinas y las masas urbanas sin empleo "moderno'', 
recibieron pocos beneficios de estos grandes gastos, por lo menos directamente, aunque no se 
puede negar que siempre hubo "efectos de rebalse'' y reparto de migajas. De los préstamos 
podemos suponer que se beneficiaron principalmente los que siempre se han beneficiado de la 
creación de riqueza en sociedades oligárquicas  porque poseen los instrumentos de apropiación 
de la r riqueza que se produce en sus países. 

 d) Se beneficiaron particularmente todos aquellos latinoamericanos a quienes el 
endeudamiento público de sus países les permitió aumentar (o inaugurar) sus depósitos en los 
mismos bancos que estaban concediendo los créditos, de manera que podemos suponer que una 
buena parte de la deuda consiste en préstamos que nunca abandonaron el banco de origen sino 
que simplemente pasaron de la cuenta general del banco a las cuentas privadas de algunos 
ciudadanos latinoamericanos. Por esta razón se llama a veces a los préstamos de Latino América 
"préstamos de ida y vuelta (vista la cosa desde la óptica de los bancos, naturalmente). Esto hay 
que tenerlo en cuenta para repartir en el interior de las sociedades latinoamericanas el peso de 
ajuste a la nueva situación. 

 

2.3. El crecimiento fantasmagórico de la deuda 

a) Endeudar a América Latina para desendeudar a USA 

 Entre 1978 y 1982 la deuda externa latinoamericana se convirtió en una deuda que creció 
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como la espuma como consecuencia de decisiones que se tomaron en otros países. Ronald 
Reagan, un presidente que fue elegido, entre otras cosas, por la promesa de que reduciría a su 
mínima expresión el déficit fiscal que había heredado del presidente Carter, elevó ese mismo 
déficit con su política de rearme, haciéndolo pasar del 2,0% del PNB, (en 1980), al 6,1% (en 
1983)(1), llegando en la actualidad a 200.000 millones de dólares, y haciendo de los Estados 
Unidos uno de los principales países deudores del mundo, con deudas colosales que suman ya 
cientos de miles de millones de dólares. La financiación de este déficit atrajo a los Estados 
Unidos ahorros institucionales de todos los continentes, estimulados por los altos tipos de interés 
que ofrecía la deuda pública americana, y por la confianza que el presidente Reagan inspiraba a 
los capitalistas de todo el mundo. 

 El déficit fiscal norteamericano se pudo financiar así con dinero ajeno, un dinero que 
convenía continuar atrayendo para que no faltara a las empresas privadas norteamericanas, a 
pesar de una política monetaria excesivamente restrictiva. Por eso se mantuvieron altos los tipos 
de interés, que en su aspecto pasivo representan la remuneración de los fondos que afluían a los 
Estados Unidos. Pero los aumentos nominales del tipo de interés con una tasa de inflación 
decreciente significan necesariamente aumentos mayores de la tasa de interés rea/, que mide 
más precisamente el costo del dinero. 

 Ya es sabido que la elevación de los tipos de interés en los Estados Unidos y en todos los 
mercados de eurodólares incrementó automáticamente el servicio de la deuda latinoamericana. 
Paralelamente, la demanda de títulos de la deuda pública americana, que, como es natural, están 
denominados en dólares, hizo aumentar por encima de todas las previsiones el valor del dólar lo 
cual de nuevo elevó el monto de moneda nacional que había que destinar a pagar una deuda de 
una cantidad fija de dólares cosa que no era siempre el caso. 

b) El nominalismo del valor del dinero 

 Aunque la elevación del dólar ofreció una ventaja para las exportaciones no 
tradicionales—manufacturas principalmente—de algunos países de América Latina más 
desarrollados industrialmente, la sobrevaloración del dólar no tuvo en todos los casos un influjo 
positivo sobre el comercio exterior de la región. Los países se encontraron debiendo cantidades 
fabulosas expresadas en moneda nacional por obra y gracia del desorden fiscal del gobierno de 
Reagan y el descontrol de los mercados financieros. Según algunos cálculos tentativos, la deuda 
externa latinoamericana creció en 20.000 millones de dólares entre 1981 y 1983, debido 
exclusivamente a los incrementos del tipo de interés a la sobrevaloración del dólar. El aumento 
fue proporcionalmente mayor en los países que habían contratado hasta el 70% de sus préstamos 
a tipos variables. 

2.4. El decrecimiento de las posibilidades de los deudores a) La imposibilidad de exportar 

 Al comenzar la década de los ochenta se da una contracción del comercio internacional. 
Los países industrializados reducen substancialmente el volumen de SUS importaciones, que 
todavía en el periodo 1978-1979 habían crecido a un ritmo del 8,5%, de 1980 a 1982 se reducen 
en un 1,5% de promedio anual, aumentando solo el valor de sus importaciones petroleras—los 
que se veían obligados a hacerlas, naturalmente—. Las políticas recesivas de los años 
inmediatamente anteriores, en el intento de restablecer los equilibrios desbaratados por la 
inflación internacional y el aumento de los precios del petróleo, acabaron afectando al comercio 
internacional. Son los años del ajuste en los países de la OCDE, que consiste generalmente en 
limitar el gasto público, reducir el crecimiento de los salarios y contener dentro de unos límites 
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prefijados el aumento de la masa monetaria. Todo esto lleva a una reducción del gasto global de 
un país con una incidencia muy grande en el gasto en importaciones. 

 

 

b) La devaluación de las riquezas de los países endeudados 

 Por otra parte la oferta de los productos que los países latinoamericanos venden a los 
países industrializados, y que consiste en su mayoría en productos primarios (metales, alimentos 
no elaborados y fibras naturales)continuaba creciendo como respuesta a los precios elevados de 
1977 a 1980. La producción de muchas de estas materias primas tarda en responder a los 
estímulos de una subida de precios (como el café, que lo hace cinco años después), de manera 
que los frutos de decisiones tomadas con precios altos comienzan a aparecer cuando los precios 
ya han comenzado a bajar. Al mismo tiempo y como resultado de la elevación de los tipos de 
interés y del consiguiente encarecimiento de los créditos, se hace menos rentable el acumular las 
reservas de materias primas que en otros tiempos se consideraban normales. En efecto: la 
inmovilización de los fondos necesarios para adquirir y conservar grandes cantidades de materias 
primas, cuando, por otra parte, no se prevé escasez de ellas ni aumentos de precios sino todo lo 
contrario resulta excesivamente costosa, por lo menos en términos de costos de oportunidad. 

c) El cambio "ilusionista" de los términos del contrato 

 Como resultado de estas acciones conjuntas de la demanda y la oferta en los mercados de 
materias primas, sus precios comienzan a descender; con ello se deterioran los términos de 
intercambio de los países exportadores de materias primas el poder de compra que sus 
exportaciones tienen en los mercados internacionales. El índice de los términos de intercambio, 
tomando su valor en 1980 como base = 100, es ya en 1983 de 78,5, lo que supone un descenso de 
21,5 puntos en tres años y en 1986 era del 35%. El resultado es que los países exportadores de 
materias primas tienen que esforzarse en vender más y más en los mercados internacionales 
simplemente para mantener el nivel anterior de sus importaciones, o, más en general, de sus 
ingresos. Eso lleva a los diversos países exportadores a una feroz competencia entre vendedores 
que deprime más el precio, saturando el mercado de productos primarios y empujándoles a la 
baja en una espiral depresiva. 

 Incluso la OPEP, la organización de los países productores de petróleo, que había 
mantenido su poder hasta llevar el precio medio del crudo a 34 dólares el barril en 1981, 
comienza a sentir la competencia de otros productores no integrados en la organización. Su 
producción conjunta pasa a representar una parte cada vez menor de la producción mundial, con 
lo cual disminuye ''paralelamente" su dominio del mercado. Por otra parte, las medidas para el 
ahorro de energía en general y de petróleo en particular, puestas en práctica por la Internacional 
Energy Agency (una organización nacida para enfrentar la "amenaza" de la OPEP), añadidas al 
menor consumo (derivado de la contracción de la actividad económica en los países indus-
trializados), llevaron inevitablemente a una substancial reducción de la demanda de petróleo. Así 
comienza el petróleo a inundar los mercados. El precio del petróleo latinoamericano llega a un 
máximo en 1981 y desde ese momento comienza la caída, a un ritmo lento primero, para 
acelerarse tal y como lo estamos presenciando estos días. En tres años el precio del crudo se 
estabiliza entorno a los 16 dólares el barril. 

2.5. Balance 
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 En esta narración aparecen varios protagonistas: 

 a) las empresas privadas y los gobiernos, que, o bien se endeudaron directamente o bien 
avalaron los créditos de los privados; 

  

b) los grandes bancos internacionales, que se vieron en la necesidad de dar salida a sus 
enormes depósitos; 

 c) los bancos más pequeños que fueron arrastrados por los primeros y por su propia 
codicia a la aventura del financiamiento del desarrollo; 

 d) los gobiernos de los países industrializados, que, por una parte, despejaron el campo 
del financiamiento del desarrollo (que tradicionalmente se había hecho con los fondos oficiales 
multilaterales y bilaterales) al lucro privado de sus bancos y, por otra, con sus políticas recesivas 
y proteccionistas crearon unas condiciones difíciles para la exportación de los países deudores; 

 e) y muy especialmente el gobierno del presidente Reagan que con su política de altos 
tipos de interés aumentó artificialmente la deuda nominal de estos países. 

 También queda claro de esta narrativa que las mayorías populares asistieron pasivamente 
a este proceso sin sacar apenas ventajas del mismo. 

 

3. LOS LIMITES DE LA OBLIGACIÓN DE PAGAR O "NEMO DAT 
QUOD NON HABET" 

 

3.1. Primeros avisos 

 

 En verano de 1982, México dio un susto enorme a la banca internacional, al declarar que 
no puede hacer frente a los pagos de intereses de su deuda externa y solicita una renegociación de 
los plazos y nuevos prestamos para poder responder a sus obligaciones. La reciente moratoria de 
Brasil (febrero 1987) ha sido en comparación un juego de niños. El auge de la economía 
mexicana de 1978 a 1981 estuvo basado en un rápido crecimiento de los ingresos derivados del 
petróleo y un elevado gasto público y privado, que hizo aumentar el ingreso per capita en casi el 
25% y redujo substancialmente el desempleo. El gobierno, para contrarrestar las fuertes presiones 
inflacionistas que el gasto estaba generando, permitió que la tasa de cambio continuara 
sobrevalorándose, con lo cual se mantenían “contra natura” las importaciones a un nivel muy 
elevado. La estrategia de desarrollo comenzó a fallar a mediados de 1981, cuando con el 
descenso de los precios del petróleo los ingresos por exportaciones no llegan a la meta 
establecida. Para llenar el vacío se aceleró el proceso de endeudamiento, pero a tipos más altos y 
plazos más cortos. En esa época y especulando sobre una inevitable devaluación del peso, 
comienza una considerable fuga de capitales. La crisis mexicana se puso de manifiesto en febrero 
de 1982, cuando se devalúo el peso en casi un 67%. sin que esta medida fuera capaz de detener la 
huida de capitales. En abril el gobierno anunció un programa de ajuste para combatir la crisis. El 



 9

programa estaba a medio realizar, cuando se vio claro que el país no tenía divisas suficientes para 
hacer frente al pago de la deuda externa. 

 Brasil también tuvo problemas en 1982, particularmente en el sector exterior, que es 
donde se obtienen los medios de pago para responder a la deuda externa. Aunque las 
exportaciones declinaron en un 13,4%, en 1982, Brasil logro un superávit en la balanza comercial 
de 778 millones de dólares que resultaba la tercera parte del de 1981 y muy por debajo de la meta 
de 3.000 millones que posibilitarían pagar las obligaciones de la deuda externa. El país comenzó 
a tener dificultades para contratar nuevos préstamos en los mercados internacionales. A finales de 
año el gobierno declaraba la necesidad de una renegociación en la misma línea que había 
propuesto México y habían aceptado los bancos acreedores. 

 Los sustos de México y Brasil obligaron a la banca internacional, especialmente a la 
banca norteamericana, a tomar conciencia de la vulnerabilidad que habían generado en sus 
balances con los préstamos a países como México y Brasil, y a otros tan diversos, como Polonia, 
Yugoslavia, Egipto, Indonesia, Turquía, Nigeria, etc., además de la mayor parte de los países la-
tinoamericanos grandes. El problema era que los mayores bancos americanos (Chase Manhattan, 
Citicorp, Bank of America, Morgan Guarantee, Manufactures Hannover, etc.) tenían un volumen 
de préstamos a estos países varias veces superior a su capital propio. Los préstamos son activos 
para los bancos, en la medida en que los depósitos a ellos confiados, que son sus pasivos, se 
colocan en operaciones de los bancos. La relación entre el monto total de prestamos que un banco 
puede hacer y su capital propio está regulada por las leyes bancarias de cada país. En todos ellos 
los préstamos totales son varias veces superiores al capital, o recursos propios, oscilando entre 
tres o cinco veces según los países. 

 El impago de los intereses de los préstamos hechos a México y Brasil hubiera obligado a 
muchos bancos norteamericanos a dedicar una gran parte de los ingresos por inversiones a 
compensar las pérdidas de los "nonperforming-loans", o activos-no-operantes, condición que la 
legislación bancaria norteamericana da a los préstamos que después de 90 días de la fecha 
establecida para el pago de intereses no han generado ningún pago. La aplicación de la condición 
de “nonperforming” a una buena parte de los activos de los bancos hubiera significado una 
drástica reducción de los ingresos, un aumento de los fondos que tienen que ser destinados tanto a 
aumentar las reservas contra malos prestamos como a reforzar la base de capital propio, y 
finalmente una disminución de los beneficios, seguidos de una baja en la cotización en bolsa y la 
consecuencia final de una eventual pérdida de confianza en el banco por parte de los que han 
colocado en él sus depósitos, lo que podría llevar a una catástrofe financiera. 

 

3.2. Reacciones de los acreedores 

 

El cierre de esta “ventana de vulnerabilidad” necesitaba tiempo. A partir de mediados de 1982 la 
banca internacional se empeñó en una actividad frenética para comprar tiempo, el tiempo 
necesario para robustecer las reservas contra malos préstamos, fortalecer la base de recursos 
propios y salvar la cara ante los accionistas y la bolsa. Para ello era preciso que los préstamos no 
dejaran de ser activos. El pago del capital dejó de interesar por el momento y la atención de los 
bancos se concentró en la manera de dar a los países deudores medios para seguir pagando los 
intereses de los préstamos. Era la condición para que las autoridades bancarias siguieran 
considerándolos “performing”, es decir vivos u operantes. 
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 Así comienza esa especie de ruleta rusa que al hombre de la calle le parece un juego sin 
sentido, el juego de la reestructuración de los préstamos que consiste fundamentalmente en 
prolongar los plazos de vencimiento a la vez que se dan nuevos préstamos para poder pagar los 
intereses de los préstamos antiguos. Estos nuevos préstamos no sólo se dieron en unas 
condiciones más severas, (plazos más cortos y ''spreads" más amplios) por darse a clientes ya 
claramente en problemas, sino que se concedieron bajo la condición de que los gobiernos 
deudores aceptaran la entrada en escena de la única instancia que podía imponer a estados 
soberanos las políticas económicas adecuadas para asegurar su solvencia internacional, cosa que 
está fuera del alcance de los bancos privados. 

 Esta instancia que intervino en lugar de los bancos es, naturalmente, el Fondo Monetario 
Internacional. El FMI había estado ejerciendo lo que se llama la prerrogativa de la 
"condicionalidad" sobre todo con los países llenos de problemas financieros del Tercer Mundo. 
En virtud de esta condicionalidad, el FMI puede condicionar la concesión de créditos para 
resolver problemas de balanza de pagos a que los gobiernos adoptaran las políticas de 
“saneamiento” financiero —más tarde lo llamarían "ajuste"—que el Fondo considerara más 
convenientes. A partir de 1982 los bancos acreedores comenzaron a adoptar la práctica de exigir a 
los gobiernos un compromiso con el FMI previo a la concesión de los "créditos-puente", o 
aquellos necesarios para pagar los intereses. De esta manera la distancia entre instituciones pri-
vadas y estados soberanos quedó salvada por la intervención del FMI. Así entra en escena otro 
actor del drama. 

 El Fondo comenzó a presionar a los países para que imitaran el modelo de ajuste activo y 
pasivo, que años atrás habían comenzado a implementar los países de la OCDE, en otro contexto 
totalmente diverso. Nosotros en España, que estamos en medio de este proceso de ajuste, 
conocemos la receta universal: congelación de salarios reales y, si es posible, rebajarlos; 
reducción del gasto público para reducir el déficit fiscal; supresión de subsidios a ciertos bienes y 
servicios de primera necesidad, que incrementaban los gastos públicos por motivos políticos o 
demagógicos; elevación de los tipos de interés y devaluación de la moneda; recortar las 
dimensiones del sector publico con un proceso de privatización; reducción de las plantillas de las 
empresas públicas: favorecer el ahorro y la inversión privada, quitando las trabas a la inversión 
directa internacional, etc. Un conjunto de medidas que se suele resumir en la metáfora de 
''apretarse el cinturón", cuando en realidad sólo acaban apretándoselo las capas populares y los 
beneficiarios de las escasas medidas de la “economía del bienestar” que se dan hoy en día en 
América Latina. 

 

4. EL SACRIFICIO DEL DESARROLLO FUTURO 

 

 a) ¿Pagar con nuevo endeudamiento? 

 

 La reestructuración de la deuda externa es una operación compleja en la que hay que 
conjugar tanto los intereses —no siempre armonizados— de la gran y pequeña banca 
internacional como las necesidades de crecimiento de los países endeudados. 

 Esta reestructuración incluye normalmente préstamos nuevos que suponen para los 
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bancos un aumento del coeficiente de riesgo y que, por lo tanto, se cobran a unos precios 
elevadísimos. A estos términos, los países deudores tampoco pueden aceptar muchos créditos 
nuevos. La primera ronda de reestructuración resultó muy cara, añadiendo riesgos a los nuevos y 
antiguos créditos con aquellas mismas medidas con las que se intentaban paliar los riesgos. 

 

 

b) No poder pagar con la propia riqueza 

 Si difícil resultaba el pago de la deuda, en el frente financiero, también comenzaron a 
complicarse las cosas en el frente del comercio de mercancías. En Estados Unidos, alarmados 
por los crecientes déficits en la balanza comercial y en la balanza de cuenta corriente, los 
congresistas comienzan a pedir, proponer y a aprobar, a pesar de la resistencia del presidente, 
legislación para contrarrestar los daños que la competencia del Japón, los países de la Cuenca del 
Pacífico, Corea del Sur, Taiwan, Hong-Kong. Singapur, además de México y Brasil, estaban 
causando a grandes e importantes sectores industriales del país: acero, automóviles, electrónica, 
textiles y confecciones, cueros y zapatos, objetos de deporte, etc. 

 El daño se derivaba, naturalmente, de la elevación misma del dólar con respecto a otras 
monedas, que hacía invendibles las mercancías norteamericanas fuera de los Estados Unidos, 
mientras que abarataba enormemente las importaciones que provenían del resto del mundo. 
Desde 1983 hasta nuestros días ha tenido lugar el ”boom” de las importaciones en los Estados 
Unidos, al que han concurrido la sobrevaloración del dólar y el resurgimiento de la economía 
norteamericana a mediados de 1983. gracias no a la supuesta eficacia de la economía de la oferta. 
sino a las medidas de corte keynesiano, según ha explicado en repetidas ocasiones el Premio 
Nobel Paul A. Samuelson: una política fiscal expansiva con una cierta relajación, no confesada, 
del crecimiento monetario.  

 En estas circunstancias el proteccionismo cierra la tenaza que aprieta a los piases 
deudores porque lógicamente éstos no pueden pagar la deuda si no exportan O Si no les dan 
nuevos préstamos—que no es una solución definitiva. Los países de América Latina 
aprovecharon bastante bien las oportunidades que ofrecía Estados Unidos y exportaron como 
nunca a aquel mercado. La balanza comercial de la región registró considerables superávits, 
31.500 millones de dólares en 1983, 38.750 millones en 1984 y 34.300 millones en 1985. 
Especialmente, los grandes deudores consiguieron cambiar la tendencia de sus pagos 
internacionales y generaron significativos superávits: México consiguió un máximo de 13.700 
millones en 1983 y Brasil otro de 15.400 el mismo año. Sin embargo, estos mismos éxitos en la 
exportación provocaron la reacción de los países en cuyos mercados aumentaban las 
exportaciones latinoamericanas. Aunque el principal destinatario de las medidas proteccionistas 
era Japón y después los países asiáticos. América Latina también sintió la ola proteccionista. Las 
exportaciones de acero de Brasil y México se vieron reducidas por !os “voluntary export 
restraints” (o limitaciones voluntarias de las exportaciones). que los mismos exportadores se 
imponían bajo la amenaza implícita de ver sus exportaciones sometidas a un arancel “defensivo”, 
del tipo que permite el GATT, cuando se dan daños constatables a ciertos sectores productivos de 
un país.  

 Japón, por su parte, mantuvo en este período su tradicional política de restringir el acceso 
a sus mercados de las exportaciones del Tercer Mundo —y del Primer Mundo también—por lo 
que se ha atraído las críticas de los demás países industrializados y especialmente las iras de los 
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Estados Unidos, que consideran al Japón como el país más proteccionista de la tierra. Pero el 
Japón somos todos, porque Europa. la Comunidad Económica Europea, es también un coto 
cerrado a las exportaciones de América Latina. Resulta difícil exportar a la CEE tanto los 
productos tradicionales: cereales, carne, azúcar, frutas, café, etc.. como los no tradicionales: 
textiles, por ejemplo, severamente coartadas por el Multifibre Agreement. confecciones, 
productos de cuero, juguetes. acero, cemento y otros productos en que los países de reciente 
industrialización (los NlCs, como se dice en inglés de Newly Industrialized Countries) de 
América Latina comienzan a ser competitivos en los mercados mundiales.  

  

Los aranceles sobre las manufacturas han sido reducidos en sucesivas rondas de 
negociación y cada vez son menos usados para restringir el comercio internacional. Sin embargo, 
la importancia de la. barreras no arancelarias (NTBs, del inglés Non-Tariff-Barriers) ha ido 
aumentando. El Banco Mundial ha estimado que los países industrializados aplican barreras no 
arancelarias al 13% de sus importaciones totales. Un experto en cuestiones comerciales, William 
Cline, ha mostrado que de 1978 a 1981 la proporción de importaciones de manufacturas de 
Estados Unidos afectada por NTBs era del 45%. La correspondiente proporción para la 
República Federal de Alemania es de 28%, para Francia el 40%, para Gran Bretaña el 26% y 
finalmente para el Japón 22%. Las importaciones provenientes de países subdesarrollados eran 
afectadas por las NTBs en proporciones que van del 43% en Estados Unidos hasta el 24% en 
Gran Bretaña.  

 

5. LOS COSTOS DE PAGAR LA DEUDA AJENA 

 

 Que los costos de la deuda de las minorías burocráticas, militares y de los negocios, se 
hacían recaer sobre las mayorías populares de las naciones latinoamericanas, se comenzó a notar 
muy pronto por las protestas callejeras en Lima, Santo Domingo, Sao Paulo, Guatemala etc. Las 
medidas de austeridad resultaban sumamente impopulares porque cargaban su peso 
desproporcionadamente sobre los tenues mecanismos de redistribución que funcionan en los 
países latinoamericanos. Las subvenciones a los productos de primera necesidad o al transporte 
popular sufrieron los rigores del ajuste; los tipos de interés se dispararon a las nubes, haciendo 
imposible la vida a los pequeños comercios que trabajan a crédito y frenando la construcción de 
viviendas que tanto empleo genera, por lo menos por aquellas latitudes.  

 Las poblaciones resistieron sin mayores protestas el envite de los precios y la reducción 
de los salarios reales, así como la reducción de importaciones vitales para la inversión y el 
crecimiento, gracias a la ilusión por consolidar las democracias, que después de muchos años de 
dictadura militar, comenzaban a florecer en Argentina, Uruguay, Brasil, y por robustecer el 
gobierno de izquierdas en Perú.  

 Pero pronto se vio que el problema de la deuda era un problema político de primera 
magnitud, que no podía reducirse, ni en los análisis ni a la hora de diseñar soluciones, a un 
problema de liquidez pasajera que concernía exclusivamente a los bancos acreedores y a algunos 
sectores gubernamentales de los países endeudados. Era un problema que no podía dejarse a 
banqueros, como diría el mismo Henry Kissinger, sino que debía politizarse correctamente para 
tener en cuenta las dimensiones políticas que afectaban a todos los aspectos de la vida pública del 
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continente americano. El problema no era, pues, un problema de liquidez, ni siquiera un puro 
problema de insolvencia, que hubiera quedado en la esfera de la economía, sino un problema que 
afectaba a todos los mecanismos de poder que habían hecho posible el regreso de América Latina 
a la democracia y que ahora se veían amenazados por el efecto desestabilizador de unas políticas, 
de lógica impecable en la teoría pero cuya aplicación producía unos costos sociales mayores de 
los que las frágiles democracias latinoamericanas podían soportar.  

 La exploración de vías de solución es más bien deprimente. Los mecanismos que 
funcionan hasta ahora para solucionar el problema son más bien vías para perpetuarlo. No es 
posible la solución teórica o estrictamente legal de pagar a como dé lugar. No todas las 
propuestas para salir de apuros momentáneos representan soluciones durables al problema de la 
deuda y a los condicionantes profundos que lo han generado. Las soluciones propuestas son 
varias:  

 a) la que formuló Fidel Castro en el Encuentro de La Habana sobre la Deuda Externa de 
América Latina y el Caribe, quien, partiendo de la convicción de que la deuda no se puede pagar, 
propuso una negociación con los países industrializados para llegar a un nuevo orden 
latinoamericano e internacional. Lo único que la solucionaría definitivamente;  

 b) el marco global para las negociaciones “caso por caso” del Consenso de Cartagena  

 c) la solución de Alan García de dedicar solamente el 10% de las ganancias de las 
exportaciones a las obligaciones de la deuda. Una limitación, que de hecho no ha cumplido en 
1985, en parte, quizá, porque ha comprendido que de esta manera se acumula la deuda repudiada 
al ritmo del tipo de interés.  

 Ha habido propuestas para transformar la deuda, es decir, para cambiar en parte sus 
agentes, en parte su naturaleza, y asegurar así en todo caso que no sufran los bancos por una 
posible insolvencia generalizada de los deudores. Muchos de los proyectos que se propusieron en 
los días inmediatamente posteriores al pánico de finales del 1982, pretenden socializar e 
internacionalizar la deuda, reconociendo que, en el mejor de los casos, la situación tal como 
estaba planteada en aquel momento era un juego "suma-cero" (donde uno gana y el otro pierde), 
aunque también pudiera haber sido uno de suma negativa, es decir, que los dos contendientes 
perdieran. El análisis se centra en las propuestas del banquero Zombanakis,  una propuesta hecha 
famosa por su publicación en The Economist, y la del economista de Columbia, Peter B. Kenen, 
que inspiró muchas variantes. En ellas se da a las instituciones multilaterales, en concreto al 
Fondo Monetario Internacional y al Banco Mundial, según los casos, un papel decisivo en la 
transformación de los acreedores de América Latina de privados en públicos. Lo cual tendría el 
beneficio adicional de permitir plazos mas cómodos para el pago de las obligaciones de la deuda.  

 Las propuestas más recientes, todavía en la línea de la transformación, atienden algo más 
a las necesidades de inversión de los países deudores. La más sonada se llama Plan Baker, el plan 
que el Secretario del Tesoro de los Estados Unidos presentó en octubre pasado en la reunión 
conjunta del Fondo y del Banco Mundial en Seul. Consiste fundamentalmente en destinar, 
durante los tres próximos años, 29.000 millones de dólares, de los bancos privados, las 
instituciones multilaterales de crédito y algunos gobiernos, a nuevos préstamos para los países del 
Tercer Mundo con mayores problemas de deuda. La propuesta es modesta en vista de las ingentes 
necesidades de financiación de los 16 países deudores elegidos para comenzar el Plan, e 
incómoda para los bancos menores, que no quieren hacer nuevos préstamos a deudores con 
problemas. Pero es importante, porque supone un reconocimiento, aunque todavía tímido, por 
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parte del gobierno de los Estados Unidos de que el problema rebasa la esfera de los negocios 
privados, en la que el gobierno no debe intervenir, y constituye una preocupación global, de la 
que el gobierno de los Estados Unidos no se puede desentender. En el contexto de la respuesta de 
los bancos al plan Baker se examinan los problemas que está teniendo en la actualidad la banca 
norteamericana. una hidra de tres cabezas: el Sistema Federal de Crédito Agrícola, los bancos 
petroleros de Texas y Oklahoma y los préstamos al Tercer Mundo, este cúmulo de problemas ha 
hecho al gobierno norteamericano ser menos doctrinario y más preocupado con lo que esta 
pasando en el sistema bancario del país.  

 Sin embargo, en la Cumbre de Tokio (mayo 1986) ni en la de París (febrero 1987) nada 
se acordó que pudiera aliviar el problema que el derrumbe de los precios del petróleo ha creado a 
algunos eminentes deudores como México, Venezuela, Nigeria y Egipto. Repitieron, eso si, que 
el enfoque de la solución tiene que ser el de "caso por caso", para disipar las dudas y quitar las 
esperanzas de que los grandes de este mundo pudieran tolerar un principio de negociación global 
o cualquier sombra de un enfoque de fuerza. En algunas instancias del mundo industrializado 
parece que interesa más que los deudores no se unan que el que paguen sus deudas. Tal como 
iban las cosas, la crisis de México, que fue la primera explosión del problema en 1982, se ha 
repetido aunque en escala menor en Brasil en 1987. Los grandes bancos ya están prácticamente a 
salvo, pero los intereses geo-estratégicos de los Estados Unidos en América Latina estarán en 
mayor peligro que nunca, si México hace suspensión de pagos. Podemos contar con otra nueva 
ronda de soluciones desesperadas y parciales que no arreglarán nada y solo darán la razón a los 
que proponen soluciones más radicales. El problema de la deuda externa latinoamericana sigue 
abierto.  

6. CRITERIOS PARA UN JUICIO ÉTICO DE LA SITUACIÓN 

 Primero: una cosa tiene que quedar clara después de este análisis: que las mayorías 
populares no deben cargar con el peso de la solución al conjunto de problemas que ha generado 
el endeudamiento externo de los países latinoamericanos.  

 Segundo: también es claro que no nos encontramos ante un simple contrato de préstamo 
en que el principio del reconocimiento y pago de la deuda adquirida pueda ser respetado con tal 
que exista la voluntad de hacerlo. El problema se ha hecho global, interesando aspectos vitales de 
la supervivencia económica y la viabilidad de la democracia en los países deudores.  

 Tercero: es asimismo evidente que hay varias responsabilidades compartidas en el 
surgimiento y agravación del fenómeno y que por lo tanto debe haber un reparto equitativo de 
cargas a la hora de buscar soluciones. Esto se afirma no sólo desde un punto de vista normativos 
ético o moral, sino desde un punto de vista positivo y técnico, porque, si no se soluciona así, no se 
podrá solucionar de ninguna manera. Es especialmente importante que los gobiernos de los países 
industrializados, y sobre todo el de los Estados Unidos, reconozcan la responsabilidad en que 
incurrieron al dar facilidades y fomentar las actividades crediticias de los grandes bancos. Por su 
parte, los bancos, grandes y pequeños, que se embarcaron imprudentemente, sin buenos análisis y 
sin coordinación ni información adecuadas, en una operación que prometía grandes ganancias, 
pero implicaba riesgos nuevos, carguen con las consecuencias de sus errores de juicio. Esto 
significa que los bancos debieran aceptar las sanciones del mercado como pérdida de beneficios.  

 Finalmente, las instituciones internacionales, Fondo Monetario y Banco Mundial, deben 
dedicarse a solucionar equilibradamente el problema global y no solamente a salvaguardar la 
solidez de los grandes bancos internacionales Sus responsabilidades se extienden también al 



 15

bienestar económico de los países miembros menos poderosos. Sena muy de desear que las 
soluciones que estos organismos proponen no llevaran al endurecimiento de las condiciones de 
vida de las mayorías populares.  

 En consecuencia, mientras no haya voluntad de poner en marcha un proceso global de 
solución en que participen todos los responsables, no se puede exigir a los países deudores que 
emprendan acciones unilaterales y parciales como seria cumplir con el servicio de la deuda. 
porque no se dan las demás condiciones que darían sentido económico y ético a estas acciones. 
Pedirles otra cosa es pedirles que procedan a su propia destrucción.  

 

(1) Economic Report of the President. 1984, United States Governement Printing Office, Washington 1984, p. 29. 
(2) INTERNATIONAL MONETARY FUND, World Economic Outlook. 1983. Washington. may 1983. p. 176.  
(3) ANJARIA Shailenedra J., KIRMANI Naheed. and PETERSEN Arne V., Trade Policy Issues and 
developements. IMP - Occasional paper 38, Washington, Julio 1985, p. 22.  
II. INTERES, USURA Y RIQUEZA. UNA REFLEXION CRISTIANA MAS 
AMPLIA 

Jose L. González Faus 

 

 El estudio precedente de Luis de Sebastián me parece una de las reflexiones mejor 
fundamentales más éticas y, a la vez, más ponderadas que se han hecho sobre el problema de la 
deuda latinoamericana. Pienso que todo cristiano debería suscribir sus cuatro conclusiones 
finales.  

 Ahora toca al teólogo realizar una reflexión más amplia, sobre el marco mismo en el que 
se ha planteado el problema de la deuda de los países del Tercer Mundo y que Sebastián ha 
caracterizado muy bien en su contradicción: por un lado “un fenómeno económico que se ha 
vuelto contra los objetivos intrínsecos del sistema económico”. por otro lado, la obligación de 
pagar la deuda (en lo que sea realmente deuda), y mientras se acepte la base que es el sistema 
crediticio como medio de desarrollo. Aceptación que, a su vez, se fundamenta en que, en la 
economía moderna, ya no se trata de “préstamos para el consumo”, sino de préstamos que pueden 
“generar riqueza suficiente para devolverlos”, generar riqueza suficiente “para producir 
beneficios” al prestatario, y generar riqueza suficiente “para compensar el riesgo” del prestamista. 
Cuando se cumplen estas tres condiciones que enumera Sebastián el dinero se ha convertido en 
un factor “indirectamente” productivo. Y esto cambia el contexto de algunas de las antiguas 
condenas morales contra la usura.  

 El tema de esta reflexión debería ser pues desarrollar ese adverbio: “indirectamente”. 
Porque parece claro que si —incluso en la economía moderna— el dinero no es productivo más 
que indirectamente, sus beneficios solo pueden ser un efecto indirecto y no el principal del 
préstamo.  

 

I. LA DOCTRINA CATÓLICA CLÁSICA 
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 Para iniciar esta reflexión vamos a partir de la doctrina que expone Santo Tomás de 
Aquino en la Summa Theologica 2a parte, 2a sección, cuestión 78. Porque en la época de Tomas 
ya comienza a entrar en la reflexión de los moralistas la atención (o al menos la pregunta) por la 
productividad del dinero.  

 Tomás de Aquino va elaborando en la Suma, las siguientes distinciones:  

 I ) Hay cosas cuyo uso consiste en consumirlas. Prestar el uso de esas cosas equivale pues 
a prestar su propiedad (puesto que al usarlas desaparecerán). No se puede pues separar la cosa y 
su uso porque esta separación sería una falsedad.  

 Entre estas cosas enumera Tomas, como ejemplo: el trigo, el vino y el dinero. Y por eso 
concluye: si uno cobra intereses por el dinero, es como si quisiera vender separadamente el vino 
por un lado, y el uso del vino por otro. Eso sería vender lo que no se tiene, y sería una injusticia. 
Por eso, el que presta dinero a otro “queda justamente compensado con sólo que se le devuelva lo 
que prestó” (art. 1, c y ad 5).  

 2) Hay otras cosas cuyo uso no consiste en consumirlas. Por ejemplo una casa. En este 
caso, uno puede conceder el uso de la casa y conservar la propiedad. Y por la cesión de ese uso 
podrá cobrar un precio o alquiler (art 1, c). Si además la casa está rodeada por un hermoso huerto 
de frutales, el que recibe su uso podrá pasear por el huerto y tomar la sombra en él, pero los frutos 
no son suyos sino del propietario del huerto, y deberá dárselos a el (Ct: art. 3, c).  

 Tomás añade entonces que el dinero no pertenece a esta otra clase de cosas. Pero al decir 
eso matiza: no pertenece primariamente (“principaliter” art: I, c), dejando abiertas unas 
posibilidades que retomará en sus reflexiones siguientes.  

 3) Entre estas puertas abiertas, Tomás enumera:  

 3. 1.- La de dar una compensación por el daño experimentado por el que prestó el dinero. 
Esto, aclara Tomás,”'no es vender el uso del dinero, sino evitar un perjuicio”. Pero añade que, en 
este caso: “una compensación del daño, fundada en que ya no se lucrará uno con el dinero que 
prestó, no puede ser estipulada en el contrato, puesto que sería vender lo que todavía no se tiene y 
lo que quizás nunca se tendrá por diversos motivos” (art. 2 ad I ).  

 3.2.- La de dar una compensación por deber de amistad. Así como seria contrario a la 
justicia obligar a devolver más de lo recibido, puede estar uno obligado a hacerlo por deber de 
amistad. Entonces se atiende más al afecto con que se hizo el beneficio que a la magnitud de lo 
dado. Por eso, este tipo de compensación no puede ser objeto de ninguna obligación civil: pues 
entonces la recompensa sería necesaria y no espontánea (art. 2, ad 2).  

 3.3.- Cuando uno confía su dinero al comerciante, o a cualquier trabajador experto, 
constituyendo con él una sociedad, no le transfiere la propiedad de su dinero, sino que éste sigue 
siendo suyo, de tal modo que el comerciante negocia con el, o el trabajador lo usa para su trabajo, 
a riesgo del mismo propietario. Por eso puede exigir éste lícitamente —como fruto de la cosa 
suya— una parte de la ganancia que se obtenga (art. 2, ad 5).  

 3.4.-¿Porqué hemos dicho que una parte? Tomás explica a continuación que “lo que se 
adquiere con el dinero no es fruto del dinero sino de la industria y de la laboriosidad humana” 
(art. 3, c). Y pone la comparación siguiente: el dinero es solo una materia no es como p. ej. la raíz 
de un árbol, la cual tiene algo de causa (“rationem causae habet”) porque suministra el alimento 
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al árbol (:1: art. 3, ad 1). Aquí está la productividad ''indirecta".  

 

2.- LA FECUNDIDAD DEL DINERO SOLO PUEDE SER RELATIVA Y 
CONTINGENTE  

 

 Lo que de esta exposición de Tomás se sigue para nuestras reflexiones, podríamos 
formularlo en el siguiente principio: el dinero no es causa, sino condición de riqueza. La causa de 
que entre luz en una habitación es el sol, y nada más que el sol. La condición para que entre la 
luz, es una buena ventana.  

 Pues bien: uno de los errores básicos del sistema capitalista (junto al otro de dar como 
legítima la búsqueda del máximo beneficio, y no la de un beneficio proporcionado y solidario a la 
vez), es haber confundido la causa con la condición, es decir: haber considerado al dinero como 
causa y no como condición de riqueza, haber creído que es la ventana y no el sol, lo que ilumina 
la habitación. Esto es lo mismo que la encíclica de Juan Pablo II sobre el trabajo califica como: 
haber asentado la primacía del capital sobre el trabajo, cuando lo cierto es la primacía del trabajo 
sobre el capital (Cfr. Laborem Exercens l2).  

 De aquí se sigue que cobrar la deuda con sus intereses es, para el sistema, algo 
infinitamente más importante que el que un préstamo de capital produzca (o mejor: contribuya a 
producir) riqueza, y aunque la extrema necesidad de toda una población o conjunto de 
poblaciones. Pero cuando esto ocurre, nos hemos salido ya de la productividad indirecta del 
dinero, y estamos en el campo de la antigua usura.  

 ¿Cómo es posible este error? Esta pregunta tiene en primer lugar una respuesta moral: 
según el Nuevo Testamento “el hambre de dinero es la raíz de todos los males” (l Tim 6,10). Y 
no hace falta ser cristiano para intuir eso: un poeta pagano anterior al Nuevo Testamento ya había 
escrito aquellos famosísimos versos: “hambre idólatra del oro, ¡hasta donde puedes llevar los 
corazones de los hombres!” (Virgilio, Eneida).  

 Pero nunca basta con la sola respuesta moral. El error que comentamos es posible además 
por algunas circunstancias materiales concretas, entre las cuales, a simple vista resaltan estas dos:  

 a) Semejante error permite un desarrollo mucho más rápido: pues de la causa de la 
riqueza (el trabajo y la industria humana) se dispone siempre, y lo que más falta son las 
condiciones para producirla. Volviendo al ejemplo anterior: el sol existe ya y para todos; por eso 
el arquitecto que logra construir un recinto de cristal o con muchas ventanas, parece ser él la 
causa de la mayor iluminación.  

 De este modo, y gracias al error que comentamos, se puede conseguir siempre un 
desarrollo mucho más rápido, pero mucho más insolidario. Y esta es la característica del 
capitalismo, el cual produce a la vez riqueza e injusticia: cada vez más riqueza y cada vez un 
reparto más desigual de ella.  

 Y b) El error citado es posible además por las macrodimensiones de la economía 
capitalista, en las que los árboles ya no nos permiten ver bien el bosque, y en las que se pierde de 
vista lo que, en el ejemplo sencillo de la causa y la condición (el sol y la ventana) se veía tan 
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claro. Con la multiplicación de intermediarios, y la anonimidad de esas instancias intermedias, es 
el dinero el que aparece como generador de riqueza, y ya no indirectamente, sino primariamente. 
Es fácil evocar algunos ejemplos de esta infinita complejidad de factores intermedios: un hombre 
puede vivir dedicado a operaciones financieras o monetarias, sin aparecer para nada como aliado 
o necesitado de la creatividad del trabajo humano, y obteniendo beneficios importantes. Parece 
que lo único fecundo sea el dinero. O un Banco (que ya no es una persona concreta, sino una 
entidad anónima) recibe prestados unos dineros, por los que paga un interés X, y que, a su vez, 
prestará él cobrando un interés tres o cinco veces superior al que él paga.  

 En este caso, la presunta fecundidad del dinero deja de ser algo real, puesto que está 
determinada al arbitrio del que puede manejarlo. Lo mismo ocurre cuando esa presunta 
fecundidad del dinero parece variar, y agrandarse o disminuir (o incluso anularse) según de qué 
país sea el dinero. Y la cumbre de toda esta ficción se da cuando el Banco llega a prestar dineros 
que él en realidad no tiene ¡y con los que se lucra! Y esta es su práctica habitual, porque sabe que 
todos sus clientes no irán a retirarle todos al mismo tiempo, los depósitos que le confiaron. Como 
recuerda Sebastián: “la relación entre el monto total de préstamos que un Banco puede hacer y su 
capital propio” aun estando regulada por leyes, es “varias veces superior al capital, oscilando 
entre tres y cinco veces, según los países”.  

 Pero el riesgo de esta ficción posibilitada por la infinidad de factores intermedios, 
estructurales y anónimos, es que pueden llegar a aparecer (y a sufrir realmente) como deudores, 
gentes que nunca se beneficiaron del más mínimo préstamo. En esta hipótesis ya no estamos ante 
un caso de usura sino ante un caso de atropello o agresión pura y simple.  

 De este modo, todo el sistema que permite un éxito tan espectacular, se asienta en 
realidad sobre una ficción: el dinero es en realidad “el nombre de la rosa” (un puro nombre de 
riqueza. que no es en realidad riqueza aunque “funciona” como tal). Pero. por eso mismo, el 
sistema que decide constituirse en torno al riesgo de una ficción. debe aceptar en justicia la 
posibilidad de que alguna vez esta ficción aparezca (como el arquitecto que construyó la casa con 
amplias cristaleras habrá de aceptar que no iluminan lo mismo las ventanas abiertas al norte que 
las que dan al sur, porque las ventanas no son causa. sino condición de la iluminación; o tendré 
que aceptar que algún día no salga el sol o llueva). Esto es lo que ocurre ahora con la deuda del 
Tercer Mundo.  

 Lo que no le es lícito hacer al sistema es negar esa eventualidad, tratando de garantizar 
antes que nada el cobro de intereses, cuando el dinero prestado ni siquiera ha podido generar 
riquezas. Lo menos que cabe decir es que. si se considera como fecundo al dinero, hay que 
aceptar lo que adjetivaba Sebastián o matizaba Tomás: que esa fecundidad es “indirecta”, o que 
no es “primaria”. Por tanto, si la fecundidad del dinero no es necesaria (como los frutos de un 
árbol que si que son debidos a su misma naturaleza) el préstamo tiene —respecto de los 
intereses— un elemento de contingencia, como el jugar a la tos (aunque quepa añadir que se trata 
de una “lotería” muchísimo más segura y con más posibilidades reales de éxito, porque su acierto 
no está dependiendo del azar sino del trabajo humano).  

 

3.- DOS CONCLUSIONES 

 

 1 ) De aquí se sigue, como mínimo y por lo que toca a la deuda de América Latina, que es 
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inmoral querer solucionar el problema a base de nuevos prestamos con los que satisfacer los 
intereses anteriores de la deuda: el dinero de esos nuevos préstamos ya no sería “fecundo” ni 
indirectamente puesto que no se daba para generar riqueza. Sería un caso claro de usura.  

 Se sigue también que, aunque haya que tratar de pagarla deuda, esta necesidad no puede 
erigirse en único (ni en primer) criterio de solución del problema: exigir eso sería hacer que el 
pago de la deuda recaiga casi totalmente sobre las mayorías pobres que no la contrajeron, 
mientras los que se aprovecharon del préstamo fueron casi solamente las minorías ricas de 
aquellos países. Por eso, como concluye Sebastián, “ha de haber un reparto equitativo (—y 
negociado—) de cargas. a la hora de buscar soluciones”.  

 2) Todo esto por lo que toca a la emergencia presente. Pero además de ella se impone una 
conclusión más amplia y más a largo plazo: la humanidad necesita replantearse si es justo y 
razonable seguir viviendo en un sistema montado en torno a una ficción, por cómoda y eficaz que 
esta ficción parezca. En este sentido se hace inevitable terminar con una referencia al imperativo 
moral de un Nuevo Orden Económico Internacional (NOEI). Porque es enormemente ilustrador 
el recordar que las Naciones Unidas, el 1 de mayo de 1974, por 120 votos a favor, 6 en contra y 
10 abstenciones, acordaron “trabajar con urgencia por el establecimiento de un nuevo orden 
económico internacional”. Que esa decisión de tan aplastante mayoría se haya quedado en puro 
papel mojado, no se comprende hasta que uno sabe que los seis países que votaron en contra 
fueron: Estados Unidos, Alemania Occidental, Gran Bretaña, Dinamarca, Bélgica y Luxemburgo. 
Y que las abstenciones correspondieron a Japón, Canadá, Israel, Italia, Francia, Holanda, Austria, 
Noruega, Irlanda y España. Es decir: la reducida minoría de países ricos, (que son ahora los 
países acreedores) ha impedido la resolución de una abrumadora mayoría. ¿Como pues va a 
quejarse ahora si el orden económico que ellos eligieron, produce una de esas disfunciones que 
hacían necesaria la búsqueda de un orden nuevo?. 
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2 APÉNDICE 

 

1. TEXTOS 

 

1- Algunas comunidades ofenden a Dios y al prójimo, y pecan contra los derechos divinos y 
humanos, aprobando la maldad de la usura. Y sus leyes permiten que, bajo juramento y con 
firma, se exijan y se paguen intereses. Y no sólo lo permiten, sino que conscientemente obligan a 
ello a los deudores, e imponen graves cargas legales, unas veces a base de repetir los préstamos 
usureros, y otras impidiendo su repetición mediante exquisitas excusas fraudulentas. 

 Por eso, queriendo salir al paso de una falta de consideración tan perjudicial, El Santo 
Concilio aprueba que todas las autoridades de esas comunidades (militares, políticas, judiciales, 
consejeros o cualesquiera otros oficiales), que consciente y libremente. en su actuar, escribir o 
legislar, se atrevan a pretender que se paguen intereses, o que no se restituyan cuando ya se han 
cobrado, todos esos incurran en excomunión...  

 Además. como los prestamistas hacen muchos contratos ocultamente y con engaño. de 
modo que no se les puede demostrar su maldad usurera decretamos que se les obligue bajo 
amenaza de censura eclesiástica. a mostrar los libros de sus Cuentas.  

 Y si alguien cae en el error de afirmar pertinazmente que no es pecado ejercer la usura, 
decidimos que se le castigue como hereje. Y urgimos a los ordinarios e inquisidores de cada 
lugar, para que no dejen de proceder contra quienes sean sospechosos de ese error, como contra 
los sospechosos de herejía.  

(Concilio Ecuménico de Vienne, año 1311. decreto 29).  

 

2- Con toda razón es odiado por todos el préstamo a interés, puesto que pretende sacar 
ganancia del dinero mismo, en lugar de emplearlo para aquello para lo que esta hecho el dinero. 
Pues el dinero fue inventado para facilitar los intercambios, mientras que el interés lo aumenta y 
lo multiplica, y por eso en griego se le llama tokos que es lo mismo que parto. ya que las cosas 
dadas a luz son siempre de la misma naturaleza que los generadores o procreadores, y en el caso 
del interés, el dinero da a luz dinero.  

 Por eso, de todos los modos de buscar dinero, este es el más contrario a la naturaleza.  

(Aristóteles, Política. L.1, cap 10). 

 

3- Nosotros, los miembros de las Naciones Unidas. Habiendo convocado un período 
extraordinario de sesiones de la Asamblea General para estudiar por primera vez los problemas 
de las materias primas y el desarrollo, y considerar las dificultades económicas más importantes 
con que se enfrenta la comunidad internacional. 
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Teniendo presente el espíritu, los propósitos y los principios de la Carta de las Naciones 
Unidas de promover el progreso económico y social de todos los pueblos.  

 Proclamamos solemnemente nuestra determinación común de trabajar con urgencia por el 
establecimiento de un Nuevo Orden Económico Internacional, basado en la equidad, la igualdad 
soberana, la interdependencia, el interés común y la cooperación de todos los Estados, 
cualesquiera que sean sus sistemas económicos y sociales, que permitan corregir las 
desigualdades y reparar las injusticias actuales, eliminar las disparidades crecientes entre los 
países desarrollados y los países en desarrollo, y garantizar a las generaciones presentes y futuras 
un desarrollo económico y social que vaya acelerándose en la paz y la justicia...  

(Declaración de la ONU sobre el NOEI, 1 mayo 1974) 

 

4- Los precios a los que los países del tercer mundo deben vender sus productos de 
exportación, y los precios que deben pagar por sus importaciones de alimentos y bienes 
manufacturados, así como los tipos de interés que han de pagar y las condiciones que deben 
cumplir para obtener préstamos, los criterios de conducta económica de los inversores 
extranjeros, las cantidades y condiciones de la ayuda externa etc. están esencialmente 
determinados por el mundo industrializado... 

 El sistema mundial de finanzas, desarrollo y comercio, establecido por la Conferencia de 
Bretton Woods en 1944 —el Banco Mundial, el FMI y el GATT— fue creado por el Norte para 
evitar una repetición de los problemas económicos que se consideraban como causantes de la 2a 
guerra mundial. Cuarenta años mas tarde este sistema parece incapaz sin cambios básicos. de 
ayudar a los países deudores —que no tuvieron parte en su creación— a administrar su 
endeudamiento. cada vez más insostenible de manera efectiva y equitativa... Esto es un 
escándalo: son los pobres los que sufren más por causa de las medidas de austeridad exigidas 
cuando un país busca el “sello de aprobación” del FMI en relación con un préstamo comercial (o 
quizá para un programa de ayuda exterior)...  

 “La ética cristiana es incompatible con un enfoque primario o exclusivo en el principio 
de máximo beneficio” 

(Carta Pastoral de los obispos norteamericanos. Justicia económica para todos 1986). 
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