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““ALARMA EN WALL STREET por la propuesta mexicana de
moratoria.”’” Titulares como éste no aparecieron por prime-
ra vez en agosto de 1982. En 1933, la delegacién mexicana
a la Conferencia Internacional Americana en Montevideo
propuso una resolucidén de amplio alcance y un estudio de
fondo mediante los que los mexicanos confiaban en desafiar
a los ‘‘superbanqueros internacionales’’. El examen de la
resolucién propuesta por el embajador mexicano, doctor
José Manuel Puig Casauranc, y el estudio de los anteceden-
tes de Luis Sanchez Pontdn, asi como algunos de los debates
relativos al tema en la Conferencia, ponen de manifiesto que
mucho antes de 1982 se han tomado en consideracién —y
se han ignorado— muchas de las propuestas sobre deuda ex-
terna que contenian soluciones adecuadas y equitativas al
problema.

Pese a la gravedad de la crisis de la deuda en los afios
treinta, se ha prestado poca atencidn a ella en la exposicidn
que se ha hecho de la historia econémica. No obstante,
como la crisis actual de la deuda es obviamente el problema
principal de la economia latinoamericana en nuestros dias,
sondear la situacién de los aifios treinta puede proporcionar-
nos nuevas perspectivas. Muchas de las causas de ambas cri-
sis son similares: condiciones desfavorables para el comer-

* Traduccién de Isabel Vericat.
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cio, préstamos excesivos, fuerte competencia entre los
banqueros por el negocio, descenso de los niveles de crédito,
falta de acceso a otros mercados de las exportaciones latinoa-
mericanas, alto costo de los créditos (tasas de interés y comi-
siones), recesién en los paises desarrollados. No es sorpren-
dente, pues, que las soluciones propuestas entonces guarden
similitud con las que se proponen hoy en dia.

Este estudio versa sobre historia econémica y sobre histo-
ria del pensamiento econémico. La exposicidn se inicia con
un breve debate sobre la situacién de la deuda en 1933, en
el que se incluye la estructura de la deuda (una de las princi-
pales diferencias respecto a la crisis actual). Después se pasa
a analizar la situacién de la deuda mexicana desde la inde-
pendencia. Se presenta una sintesis del estudio de antece-
dentes de Sdnchez Pontén al que sigue la presentacién de la
“‘iniciativa’” hecha por Puig. El estudio finaliza con las reac-
ciones a la iniciativa y un andlisis.

LA CRISIS DE LA DEUDA EN LATINOAMERICA EN LOS ANOS TREINTA

En diciembre de 1933, en América Latina habia un total de
bonos de la deuda con un monto de aproximadamente mil
millones de délares que estaban técnicamente en incumpli-
miento de pago. Esta cantidad representa mas de la mitad
de un total de mil novecientos millones de délares en bonos
pendientes de pago en la regién.! Ni a los deudores latinoa-
mericanos ni a los acreedores les complacia la situacién.
Bajo la nueva politica de buena vecindad del gobierno de
Roosevelt, se descartaba la intervencién militar. Ya se ha-
bian constituido varios comités de garantia de titulares de
bonos en algunos paises en particular, pero no existia una
comisién general americana al respecto. En cambio, en Eu-
ropa si habfa comisiones generales, pero a medida que fue

Y Commercial Pan America, diciembre de 1933, pp. 1-2; FEUERLEIN y
HannNan, 1941, p. 14. Estas cifras de incumplimiento no incluyen los pa-
gos de bonos mexicanos, ya que habfan sido renegociados y no estaban
técnicamente en incumplimiento.
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creciendo la influencia econémica de Estados Unidos en
América Latina, estas comisiones no representaban a los ti-
tulares de bonos en su totalidad.

En México se llevé a cabo una tentativa internacional que
condujo a la formacién del Comité Internacional de Ban-
queros para México (International Committee of Bankers on
Mexico, ICBM) que, en primer lugar, negocié con el gobier-
no mexicano para volver a fijar el pago de los bonos de la
deuda en Bolivia en 1922. Estos comités de banqueros ejer-
cian un poder considerable y conseguian severas condicio-
nes y concesiones de los paises deudores. Dar en garantia
ingresos nacionales, como tarifas aduanales domésticas y ga-
nancias por recursos naturales, era habitual. Segan el acuer-
do a que se llegd con Bolivia, el pais no podia contraer nin-
guna nueva deuda sin el consentimiento de los banqueros.
Obviamente, los demds paises no estaban deseosos de llegar
a este tipo de acuerdos.

La naturaleza de la deuda contribuia a la dificultad de re-
solver la situacién. Bancos de inversién planeaban los prés-
tamos a través de la emisién de bonos. Estos bonos se ven-
dfan después al piblico en Estados Unidos y los bancos
generalmente vendian la mayor parte de ellos a la baja. Asi
pues, el interés de los bancos duraba nicamente hasta que
transferfan la obligacién a otros. Los bancos recaudaban sus
cuotas por la emisién y la venta y ya no se involucraban en
el pago vy el retiro de los bonos. Los bonos latinoamericanos
emitidos en los afios veinte rindieron altas tasas de beneficio
(generalmente del 6 al 8%) en comparacién con beneficios
nacionales equiparables (en la escala del 5%).

Los incumplimientos de pago fueron de varios tipos. Al-
gunos paises, como Uruguay, depositaron el equivalente del
pago en moneda nacional en una cuenta y trataron de pagar
el servicio de la deuda siempre que dispusieran de délares.
Otros, como Bolivia, hicieron constar su intencién de pagar
pero adujeron falta de capacidad y simplemente detuvieron
todos los pagos. Paises mas grandes, como Brasil y Colom-
bia, emitieron bonos con fondos nacionales para cubrir el
pago de intereses, pero los beneficios fueron en general insu-
ficientes para cubrir los pagos contraidos en su totalidad. La
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deuda nacional argentina nunca incurrié en incumplimien-
tos, aunque algunos municipios y provincias en el interior del
pafs no cumplieron. Incluso la Reptblica Dominicana, bajo
el protectorado de Estados Unidos, se retrasé en la amorti-
zacién del pago de la deuda publica durante un tiempo.
Los bonos en délares estaban contractualmente garanti-
zados en tres aspectos: serian rembolsados en délares, los
ddlares tendrian un determinado valor en oro, y los pagos
provendrian de ingresos garantizados. Cuando Estados Uni-
dos abrogé la clausula del oro en garantia del pago de los bo-
nos estadunidenses en délares-oro en junio de 1933, el resto
del mundo hizo lo mismo. Estados Unidos defendié con una
fuerte razén su ‘‘incumplimiento’’: el derecho de un gobier-
no soberano de actuar en interés de la nacién y el derecho
del acreedor a no devolver més que el poder adquisitivo
equivalente a la cantidad que presté. Aunque no hubo un
franco repudio a la medida, la situacién era critica. Pero no
se disponia de ningiin mecanismo internacional de acuerdo:

En Estados Unidos tuvo lugar una protesta contra las hipotecas
agricolas como resultado de la caida de los precios agricolas. En
los paises latinoamericanos no existia ninguna ayuda real para
los deudores tipo paridad de pagos provenientes de ninguna
asociacién internacional; no existfa ningdn organismo legal
competente que pudiera declarar la moratoria o someter a los
estados soberanos a procesos de bancarrota. Al carecer de nue-
vos préstamos para pagar antiguas deudas, el incumplimiento
parecia la dnica salida. Ademas, as{ como los préstamos guber-
namentales a los agricultores estadounidenses y otras formas de
ayuda tenfan tanto un aspecto politico como econdémico, del
mismo modo algunos gobiernos latinoamericanos descubrieron
que el no pago de su deuda externa era un buen capital politico.
La frase ‘‘esclavitud de la deuda’’ expresaba la actitud popular
respecto a los préstamos extranjeros.?

La séptima Conferencia Internacional Americana,

reunién que se celebraba cada cuatro afios patrocinada por
la Unién Panamericana, tuvo lugar en Montevideo en di-

2 Frueriein, 1941, p. 23.



PROPUESTA DE MORATORIA DE LA DEUDA (1933) 501

ciembre de 1933. La delegacién mexicana confiaba en agre-
gar el tema de la deuda y el crédito externos a la agenda ofi-
cial ya establecida. Este empefio, denominado ‘‘la iniciativa
mexicana’’, atrajo mucho interés. El anélisis de esta iniciati-
va es sobre lo que versari el resto de este texto. En primer
lugar, se expondrén los antecedentes de la deuda mexicana
y después se presentara la iniciativa y las respuestas que ob-
tuvo.

LLA SITUACION DE LA DEUDA MEXICANA

El historial de México en el pago de la deuda externa no era
bueno. Después de que le fuera concedido su primer présta-
mo en 1824, para 1827 México ya estaba retrasado en los
pagos. A lo largo de los préximos sesenta afios se sucedieron
los planes de reajuste, los incumplimientos de pago y nuevos
planes de reajuste. En 1867 el presidente Juarez desconocié
los préstamos contraidos por Maximiliano en 1864 y 1865,
asf como las cesiones de derechos aduanales. Cuando Porfirio
Diaz renegocié la deuda externa e hizo el intento de reorgani-
zar la estructura econémica en 1886, habian tenido ya lugar
muchos incumplimientos y desconocimientos parciales.

En cada nueva ronda de renegociaciones de la deuda, los
titulares de bonos manifestaban su necesidad de una seguri-
dad adicional en virtud del reciente incremento de los ries-
gos y como compensacién por la pérdida de beneficios. En
los documentos originales del préstamo se inclufan con fre-
cuencia disposiciones que garantizaban el rembolso a tra-
vés de ceder derechos e ingresos aduanales, haciendo men-
cién especifica de agencias o regiones aduanales (como las
que habia en el Golfo de México). Los primeros acreedores
extranjeros eran en su mayoria ingleses. Cuando se retrasa-
ban los pagos, los tenedores de bonos apelaban a sus respec-
tivos gobiernos para que protegieran sus derechos avalados
por los acuerdos de préstamos. La primera respuesta del go-
bierno britanico fue que el gobierno de Su Majestad no era
responsable en absoluto de la situacién y no tenfa derecho
alguno de interferir en este asunto privado. Los funcionarios
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britanicos en México se limitaron a poner a disposicién sus
oficinas en México para que los propios accionistas tuvieran
representaciones idéneas ante el gobierno mexicano. En
1830 se organizé en Londres un comité de tenedores de bo-
nos mexicanos. El comité tuvo mas éxito que los accionistas
por su cuenta en la obtencién de apoyo por parte del gobier-
no. Después del primer llamamiento del comité al gobierno
britanico, el Foreign Office dio instrucciones a sus represen-
tantes en México de que apoyaran las quejas de estos stibdi-
tos britanicos y

autorizaran a los vicecénsules britdnicos en Veracruz y Tampi-
co para que se encargaran de recibir de las autoridades mexica-
nas y transmitieran a Inglaterra las sumas de dinero que hubie-
ra que poner aparte en los puertos mencionados para el pago
de los dividendos que se debian a los titulares de los bonos.*

Y asi comenzé la larga historia de los intentos hechos por
las asociaciones de obligacionistas para influir ante sus go-
biernos, con airadas demandas por parte de los titulares de
los bonos y ambiguas instrucciones enviadas a los represen-
tantes de sus gobiernos en México.

Las organizaciones de accionistas fueron ganando in-
fluencia a medida que los préstamos extranjeros crecieron a
nivel mundial. En 1868 se formé en Londres la corporacién
de tenedores de bonos extranjeros (Corporation of Foreign
Bondholders) y en 1899 se organizé en Parfs la asociaciéon
nacional de tenedores de valores mobiliarios (Association
Nationale des Porteurs Frangais de Valeurs Mobilieres). Se
formaron también otros grupos mas pequefios, pero las dos
asoclaciones mencionadas representaban a la mayoria de los
titulares de bonos, siendo la Corporation of Foreign Bond-
holders la mis ruidosa y poderosa tanto en las negociaciones
con los obligacionistas como en la influencia que ejercia so-
bre su gobierno. Aunque la influencia politica y econdémica
de Estados Unidos se incrementé a lo largo de los afios,
intensificindose durante la primera guerra mundial, nunca

* TurLINGTON, 1930, p. 59.
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existid una asociacién norteamericana de accionistas; tam-
poco hubo ningin comité especifico mexicano.

Hasta la primera guerra mundial, estas organizaciones
de accionistas no tuvieron por lo general estrechos vinculos
con sus gobiernos. No obstante, en 1919, los gobiernos de
Francia, Gran Bretafia y Estados Unidos aprobaron la orga-
nizacién de un Comité Internacional de Banqueros para
México (ICBM). Los ciudadanos de estos paises eran titula-
res de mas de dos terceras partes de todos los bonos del go-
bierno y de los ferrocarriles de México.* El objetivo del
ICBM era estudiar la situacién mexicana para determinar
qué politica seria la mejor para garantizar el servicio pun-
tual del pago de los bonos. El respaldo gubernamental y el
caracter internacional que tenia este comité le permitieron
ejercer una considerable influencia ante el gobierno mexica-
no en sus negociaciones con el mismo.

Por esta época, México vivia internamente bastante agi-
tacién politica. Porfirio Diaz habia dejado tras sf una gravo-
sa deuda y los gastos que habfa ocasionado la lucha para de-
rrocarlo se agregaban a la deuda piblica del presidente
Madero. Poco después de que Victoriano Huerta eliminara
a Madero, el gobierno mexicano contrajo un nuevo présta-
mo de 20 millones de libras esterlinas pese a que el partido
de oposicién de Carranza estaba en desacuerdo. La falta de
ingresos forz6 a Huerta a declarar una suspension del servi-
cio de la deuda, tanto de la interna como de la externa, el
17 de diciembre de 1913, Como resultado de esta moratoria,
ya no se disponia de crédito exterior y México se vio forzado
a recurrir al crédito interno. Este periodo se prolongé hasta
1921, cuando un nuevo gobierno, bajo la presidencia de Al-
varo Obregén, emitié una carta de intencién dirigida a de-
volver las deudas contraidas e inicié serias negociaciones
con el ICBM.

Las negociaciones entre el ICBM y México tuvieron por
resultado el acuerdo Huerta-Lamont del 16 de junio de 1922,
En él se comprometian en garantia todos los ingresos del im-

* TurLINGTON, 1930, p. 12.
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puesto de exportacién del petréleo, 10% de los ingresos bru-
os de Ferrocarriles Nacionales de México (cuya deuda ga-
rantizada se inclufa en el acuerdo), y todos los beneficios
netos de operacién de Ferrocarriles para el fondo de amorti-
zacién. El acuerdo también convertia toda la deuda externa
en deuda en délares. Un afio después de haber firmado el
acuerdo, México ya incumplia sus obligaciones. En ios afios
siguientes se firmaron otros acuerdos que México incumplié
poco después. Como consecuencia de estas negociaciones en
curso, México estaba sumamente consciente de la presencia
e influencia de los bancos extranjeros.

EsSTUDIO DE LOS ANTECEDENTES DE LA INICIATIV =

Bajo los auspicios del ministro de Relaciones Exteriores,
Luis Sadnchez Pontén escribié Las deudas exteriores: principios
aplicables a su revision y pago, a modo de ponencia de fondo so-
bre los temas adicionales de la deuda y el crédito externos
que se proponian a la Conferencia Internacional Americana
que se iba a celebrar en Montevideo. La agenda aprobada
oficialmente no tenia un rango tan amplio como México de-
seaba y México esperaba poder incluir varios temas adicio-
nales sobre economia. Presentada como la contribucién me-
xicana al tema, parecerfa que México esperara que otros
paises hubieran preparado estudios similares con sus puntos
de vista al respecto. Dedicaremos el resto de este apartado
a presentar una sintesis de la ponencia de fondo en la que
Sanchez Pontén analiza el desarrollo histérico y la naturale-
za del préstamo antes de presentar la propuesta mexicana de
discusién de una moratoria. Sadnchez Pontén hace hincapié
en que no se puede estudiar la deuda sin analizar sus vincu-
los con la estructura econémica en su conjunto.

El origen de la deuda est4 vinculado al desarrollo comer-
cial, pero una vez contraida adquiere una vida propia hasta
que se salda. No obstante, la experiencia ha demostrado que
la deuda continiia creciendo a medida que los deudores con-
traen més préstamos para pagar la deuda existente, contri-
buyendo con ello a su persistente crecimiento. La funcién de
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los bancos consiste en utilizar el excedente que de otra ma-
nera permaneceria improductivo.

Uno de los vinculos importantes entre la deuda y la eco-
nomia en su conjunto es a través del mecanismo de la devo-
lucién. La deuda es normalmente una obligacién contrac-
tual. El contrato fija un plazo definido en el que tendra que
tener lugar el pago. Esto requiere de un sistema monetario
que asegure que el obligado dispondra de los medios de pago
para satisfacer a los acreedores, lo cual implica una cierta se-
guridad en el valor del dinero.

Sanchez Pontén declara que la riqueza, la ganancia, los
ahorros y el gasto crecen paralelamente a la deuda de modo
que Unicamente en ‘‘casos aislados de abuso’’® la deuda
creceria con mayor rapidez que estos otros factores que son
los que proporcionan los medios de pago. Asi pues, cuando
el pago es imposible es sefial de graves problemas en la eco-
nomia en su conjunto. Las demandas inoportunas de un
acreedor lo perjudican a él mismo asi como al deudor, y em-
peoran la situacién provocando probablemente la bancarro-
ta o el desconocimiento.

Un problema fundamental del sistema bancario es que
cumple con una funcién social pero estd dirigido en benefi-
cio particular:

El problema con el sistema arranca, sin embargo, del hecho de
que los bancos y los intereses que los guian, aquellos que gene-
ralmente predominan en el sistema bancario, funcionan de ma-
nera que el dinero de los cuentahabientes no va a donde ellos
quisieran que fuera, sino que més bien beneficia al sector soclal
y a los intereses de los directores bancarios.®

Por desgracia, si bien seria mejor que el gobierno maneja-
ra los bancos en interés piblico, el oficio requiere de una ex-
periencia de la que carecen los funcionarios pablicos. A ni-
vel internacional, si bien a veces algunos bancos parecen ser
los instrumentos de la ‘‘diplomacia del délar’’ o del “‘impe-

5> SAncHEZ PoNTON, 1934, p. 15
% SAncHEz PONTON, 1934, p. 20.
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rialismo financiero’’, otras veces parecen ser los factores de-
terminantes de una politica gubernamental que protege los
propios intereses de los bancos.

La inestabilidad de la moneda impide que empresas que
necesitan dinero para manejar sus negocios dia con dia ten-
gan acceso a créditos. En tanto, st bien los gobiernos pueden
tratar de resolver este problema internamente, carecen rela-
tivamente de poder respecto al crédito internacional debido
a la escasez de oro en relacién con el volumen de la deuda.
Esta situacidn estd exacerbada por la lentitud en el comercio
mundial e impide que muchos paises cumplan con sus obli-
gaciones de servicio de la deuda. Cualquier analisis o plan
que verse sobre el problema de la deuda debe también apun-
tar a estos rubros mas amplios.

Las restricciones presupuestales han forzado estrictamen-
te la suspensién del servicio de la deuda externa en la medi-
da en que los ingresos por exportaciones no han logrado ge-
nerar suficientes ingresos publicos. Si no se adopta una
alternativa al oro, no sera posible ninguna alternativa a la
reinversién como medio de pago, ‘‘. . .es decir, la obliga-
cién impuesta a los acreedores de invertir en negocios del
pais deudor una parte o el total de todos los pagos que se le
deben’.”

Sénchez Pontén destaca que aunque un préstamo puede
ser legalmente perfecto, sigue estando sometido a una condi-
ci6n implicita: la posibilidad material de saldarlo. Nadie esta
obligado a hacer lo imposible. Un problema de los acuerdos
negociados con los comités de banqueros respecto a la deuda
externa es que estos acuerdos se basan en posibilidades; no
pueden ofrecer garantias sobre posibilidades futuras ya que
no estan basados en hechos reales. Ademas, un pafs no pue-
de pagar sus deudas si no se le permite comerciar libremen-
te, por ejemplo, si las tarifas le impiden obtener el acceso a
los mercados para tener ingresos en ddlares.

Sanchez Pontén prosigue diciendo que toda América se
enorgullece de la tesis del embajador Drago sobre la renun-
cia a la intervencién militar para el cobro de la deuda sobe-

7 SincuEz PonTON, 1934, p. 30.
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rana. (Luis M. Drago era el ministro argentino de Relacio-
nes Exteriores en 1902. El 29 de diciembre de 1902 escribid
una carta al embajador argentino en Washington comentan-
dole la situacién en Venezuela, donde Alemania, Italia y el
Reino Unido presentian el incumplimiento de la deuda y
contemplaban la posibilidad de algin tipo de intervencién
militar). La llamada ‘‘doctrina Drago’’ declara:

El reconocimiento de la deuda, el pago de la misma en su totali-
dad, puede y debe ser hecho por la nacién sin disminucién de
sus derechos inherentes como entidad soberana, pero el cobro
sumario e inmediato en un momento determinado, por medio
de la fuerza, no ocasionaria sino la ruina de las naciones mas
débiles y la absorcién de sus gobiernos, junto con todas las fun-
ciones que les son inherentes, por los poderosos de la tierra.®

A fin de resolver las disputas legales sin recurrir al uso de
la fuerza, deberia establecerse una organizacion internacio-
nal que actuara como intermediaria en las transacciones co-
merciales y econémicas.

A modo de conclusién, Sanchez Pontén presenta las pro-
puestas que la delegacién mexicana desea exponer a la con-
ferencia:

1) Afirmar el respeto a los contratos legales y al no desco-
nocimiento de la deuda legitima. 2) Reforzar la doctrina
Drago en la renuncia a toda presién econbémica y militar.
3) Formar una organizacién de acreedores que pudiera en-
trar en negociaciones directas con los deudores. 4) Adoptar
una capacidad general del principio de pago que se incorpo-
raria en todos los acuerdos de deuda. Esta capacidad se esta-
bleceria tomando en cuenta la balanza comercial y los nive-
les de precios. 5) Adoptar un principio de capitalizacién de
los pagos destinados a amortizar la deuda piblica en los ca-
sos en que no existan medios internacionales de pago.
6) Negociacién de una moratoria comin.

8 M. Draco, 1906, p. 12; WinkLer, 1928, p. 57.
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EiL MEMORANDUM DE Puic

Unos meses antes de la conferencia de Montevideo, Puig
hizo circular una versién de la propuesta mexicana a los re-
presentantes de otros gobiernos para ver c6mo reacciona-
ban. Los mexicanos esperaban que este documento desper-
taria el suficiente interés para autorizar la inclusién del
programa mexicano en la agenda oficial. El memorandum,
fechado el 14 de septiembre de 1933, se expresa en términos
amplios sobre la reforma econémica a escala internacional.
A los paises débiles, capturados en la red de los ‘‘comités de
banqueros’ de Wall Street, se les deben dar las mismas
oportunidades que a los paises fuertes para declararse en
moratoria:

No parece correcto que los pafses con mayor independencia
econdmica o fuerza politica-hayan tomado o tomen decisiones
a su eleccién respecto a la moratoria, en tanto que los pafses dé-
biles, temerosos de los ‘‘comités de banqueros’’, tengan que se-
guir exprimiendo sus raquiticos presupuestos, sumergiendo asf
préicticamente a sus propios pueblos y sembrando la semilla del
descontento vy de la disolucién social.’

La CONFERENCIA

El 5 de diciembre Puig dio inicio a su presentacién oficial al
comité de iniciativas declarando que estaba provocando
abiertamente los intereses de los superbanqueros. Estos,
cuya actuacién a menudo no respetaba leyes ni naciones,
manejaban el crédito con astucia en la medida en que esta-
ban respaldados por una estructura de instituciones popula-
res (incluyendo estas mismas naciones-estado a las que con
tanta frecuencia faltaban al respeto). La ciencia de la econo-
mia contribuye a esta estructura, aitadia Puig. Y la gente la
sigue sin entenderla realmente, en especial en lo que respec-
ta al mecanismo del crédito. En América Latina es frecuente
pensar ‘‘que el que recibe un crédito recibe un favor, ser ob-

9 Seventh International Conference of American States, 1933, 3:181.
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jeto de un préstamo es ser el beneficio de una espléndida
manifestacién de beneficencia. . 7’10

Puig no atribuia la culpa del problema de la deuda a los
banqueros comunes, a la profesién bancaria, ni siquiera al
propio capitalismo:

Estamos atacando mas bien las formas legales pervertidas, las
ideas retorcidas, la distorsién de los conceptos, de la responsa-
bilidad y de la funcién que degrada a la ciencia econémica orto-
doxa, cuyo ‘‘gran negocio’’ ha sido capaz de convertir en prin-
ciplos los tratos y las leyes.!!

A quien Puig culpa es a los ‘‘superbanqueros internacio-
nales’’, alegando que ellos no sufrieron en absoluto en la
depresién. Estos banqueros ‘‘esquilmaron’ a la gente sus
ahorros con tanto esfuerzo ganados, vendiéndoles bonos de
los que los banqueros recibian una alta tasa de ganancia.

Puig manifestaba que como resultado del mero anuncio
de la propuesta mexicana ya se habian obtenido consecuen-
cias provechosas. Se proponia la moratoria de seis a diez
aflos a fin de garantizar mejor los futuros pagos a los titula-
res de bonos y mejores futuros econdmicos para los paises la-
tinoamericanos en general. La discusién tenfa que trascen-
der el tema de la situacién de la deuda externa y pasar a la
idea de los créditos. Era necesario establecer un nuevo con-
cepto legal y filoséfico de crédito.

Para saldar viejas deudas, las naciones tenian que con-
traer otras nuevas, alimentando asi atin mis el ciclo del inte-
rés compuesto. Los superbanqueros han perseguido su pro-
pio interés y han ocultado la verdad a la gente a la que han
vendido esos bonos, sin analizar las posibilidades econémi-
cas de una amortizacién regular de esos préstamos y bonos.
Se sienten muy optimistas cuando se emite un préstamo o
bono en su afin de vendedores ambulantes. Lo Gnico que
necesitan es simplemente descargar los bonos, sin preocu-
parse acerca de su amortizacién.

10 Seventh, p. 157.
U Seventh, p. 158.
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A partir de ese momento, y forzado por la necesidad de amorti-
zar sus deudas, nuestro pueblo puede verse obligado a estable-
cer todo tipo de restricciones al comercio internacional, llevan-
do una vida de miseria que bien podria haberse ahorrado y que
tiene que soportar en condiciones de depresién econdmica,
agravadas y con frecuencia intensificadas por la insuficiencia de
nuestro metal. Y cuando no pagamos nuestras deudas, no se
analizan las razones, no se consideran las causas morales, y so-
mos desleales a las garantias que hemos dado en el panico.!?

Las propias resoluciones, distribuidas a todos los delega-
dos e incluidas en las “‘actas y antecedentes’’, incorporan las
conclusiones de Sanchez Pontén.

El primero en responder al doctor Puig fue el secretario
de Estado norteamericano Cordell Hull, quien puso de ma-
nifiesto que ni él ni el gobierno de Estados Unidos podian
hablar en nombre de ningln grupo en la historia de la deuda
externa cuya exposicién se habia hecho, puesto que el go-
bierno norteamericano no era acreedor de ninguno de los
paises latinoamericanos. Es mas, los banqueros internacio-
nales en su conjunto no eran partidarios de la administra-
cién Roosevelt. El analisis que hizo Hull de la situacién era
descriptivo, sin que tratara de culpar a nadie:

Lo que ha sucedido en Estados Unidos respecto a estas deudas
es lo siguiente: los banqueros internacionales y las casas de dis-
tribucién han colocado préstamos tanto en los Estados Unidos
como en el extranjero por grandes cantidades, y después de ha-
ber colocado estos préstamos, estas casas han pasado los respec-
tivos bonos a cludadanos particulares: agricultores, trabajadores,
hombres de negocios, de manera que podria decirse comparati-
vamente que ¢l monto principal de las deudas no esta en pose-
sién de los banqueros sino en posesién de particulares. Los ban-
queros, después de haberse quedado con sus ganancias, dejaron
de preocuparse por estos préstamos y continuaron haciendo sus
negocios de siempre.!?

El gobierno de Estados Unidos estaba auspiciando la

12 Seventh, p. 160.
15 Seventh, p. 162.



PROPULSTA DE MORATORIA DE LA DEUDA (1933) 511

formacién de una comisién de tenedores de bonos indepen-
diente, integrada por hombres honestos y desinteresados
que representaran a los diversos titulares de bonos, estudia-
ran la situacién y negociaran de manera limpia con el deu-
dor. Esta comisién no debia relacionarse con el gobierno fe-
deral ni con los banqueros internacionales. Ademds, el
Congreso estadounidense habia aprobado una ley en la que
se responsabilizaba a los banqueros internacionales y a las
casas de distribucién de negligencia, por las pérdidas que
habian sufrido los individuos tanto internamente como en
los mercados internacionales.

El siguiente en responder fue Carlos Saavedra Lamas,
jefe de la delegacién argentina. Su reaccién fue la més fuerte
y mas critica de todas a la iniciativa mexicana. En su res-
puesta criticaba a los mexicanos en dos niveles. El primero
se referfa a la naturaleza de la Conferencia Internacional
Americana: Saavedra Lamas declaraba que ellos nunca ha-
bian tratado temas financieros y que una declaracién de
cualquier cosa parecida a una moratoria equivaldria a un
Ministerio de Economia colectivo para toda América. Para
que se aprobara una mocién de este tipo, tendria que refor-
marse la carta constitucional de la Unién Panamericana, y
el panamericanismo no debia acabar con la autonomia eco-
némica. En un segundo nivel, més esencial, Argentina su-
brayaba que cada pais tiene su propia situacién y que los
problemas econémicos difieren de un pais a otro:

¢En qué hechos podriamos basar lo siguiente? ‘‘Nos encontra-
mos en una situacién insoportable en la que nuestras pobres re-
publicas lidian por encarar las dificultades que impiden mejo-
res condiciones de vida al pueblo y sacrifican sus propias vidas
imponiéndose sobre si mismas impuestos que han de aceptar
patriticamente, extrayendo de sus partes esenciales los recur-
sos con los que pagar a los acreedores extranjeros y mantener
el crédito de la nacién; en una Unién Panamericana decreta-
mos que todos estos sacrificios son indtiles y han de ser substi-
tuidos por una moratoria uniforme.”’ ;Podriamos decir esto?'*

1 Seventh, p. 166.



512 ROBIN KING

Una moratoria acabaria con el crédito de aquellos paises
que se han esforzado duramente por mantenerlo.

En su intervencién, Puig respondié que México dnica-
mente estaba pidiendo que se discutieran estos temas y, por
tanto, Argentina s6lo podia oponerse al cardcter adecuado
del tema en si. Las discusiones sobre el propio tema debe-
rian aguardar a que el comité i1déneo se hiciera cargo del
asunto, y no iniciarse en el seno del comité de iniciativas,
cuya actuacién era meramente la de un comité directivo.

Puig agregaba:

Si entonces la objecién consiste en la posibilidad de herir senti-
mientos anunciando meramente para discusion la aceptacién
de una lista de temas en los que aparece la espantosa palabra
que produce cataclismos y que se llama ‘‘moratoria’, la pala-
bra que no nos atrevemos a pronunciar pero que ocupa todos
nuestros pensamientos con una cierta fatalidad, tanto aquf en
América Latina como en Europa; la palabra que responde y
que estd conectada con los propios actos que se han realizado
en el mundo de las finanzas; si esta palabra es dafiina, México
la retirard con gusto.!”

Saavedra Lamas contestd proponiendo que se establecie-
ra un subcomité para estudiar el asunto, que diera a su vez
un informe al comité en su conjunto en un plazo de tres dias.
Brasil y Chile pronunciaron discursos de apoyo a la pro-
puesta argentina en tanto que Cuba apoyd la propuesta ori-
ginal de México. Finalmente, se aprobé la propuesta argen-
tina, y se integré el subcomité con delegados de Argentina,
Estados Unidos, Colombia, México y.Brasil.

El subcomité recomendd que se creara un alto comité en
finanzas internacionales para discutir este importante tema.
Tan pronto como fuera posible se celebrarfa una conferencia
que convocara a este comité en Santiago de Chile o en Bue-
nos Aires.

Aunque éste fue el final de la discusién del tema en si, en
el comité de economfia se discutieron asuntos relacionados
con él y, de vez en cuando, se aludié a la propuesta mexica-

13 Seventh, p. 167.
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na. J. Cipriano Castro, representante de El Salvador, resal-
té su aprecio por la propuesta de México y declaré:

Tarde o temprano, también nosotros, junto con los demas pai-
ses latinoamericanos, tendremos que suspender el pago de la
deuda. Y en esto veo claramente que el tema de las deudas ten-
dra que dejarse ofr algtin dia en un Congreso. Este dfa no seré
posterior al dia en que los pafses deudores colectivamente, ya
en moratoria, no sean capaces de permitir a los delegados que
se juntan para celebrar reuniones ninguna otra alternativa sal-
vo que sancionen lo que las naciones ya hayan hecho.!®

Otro decidido partidario de la discusién sobre la deuda
externa fue Felipe Barreda Laos, el delegado peruano. Ba-
rreda presenté un informe en el que se apoyaba la creacién
de un Banco Internacional Americano que mejoraria las al-
ternativas justas de financiamiento para América Latina y
la defenderia de los abusos de las garantias y las concesiones.
Dirigiéndose al comité de economia con una intervencién ti-
tulada ‘‘reorganizacién del sistema internacional de crédito
y moneda’’, expresé:

El sistema para contratar grandes operaciones de crédito ex-
tranjero en América Latina mejorarfa enormemente sl esta ins-
titucién econémica y financiera que estamos proponiendo pu-
dlera estar en posiclén de ofrecer a los pafses latinoamericanos,
que estan todavia sufriendo las consecuencias de un sistema in-
ternacional de financiamiento reaccionario y nocivo, la podero-
sa y eficaz ayuda del crédito de los pafses americanos asociados
en vez de las gravosas y deplorables condiciones que subsisten
en la actualidad.!

Los peruanos presentaron dos propuestas sobre la deuda
externa. Ambas se remitian a la conferencia que se iba a ce-
lebrar en Santiago o en Buenos Aires. Una recomendaba
que se recuperara la conflanza en el sistema de crédito me-
diante la pronta negociacién de una solucién satisfactoria al

16 Seventh, p. 117.
17 Seventh, p. 51.
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problema de la deuda externa. La otra iba mas al meollo del
asunto:

Que se resuelva: que el financiamiento de los préstamos extran-
jeros deba hacerse tomando en cuenta todos los factores que
contribuyen al crédito del Estado deudor, prohibiendo dar en
prenda ingresos publicos especificos como garantia y concesio-
nes nacionales para privilegio y uso comercial que alientan el
uso inmoderado del crédito exterior, comprometiendo la capa-
cidad y la autonomia econémica y financiera de las naciones
deudoras.'®

En suma, la excitacién acerca de la discusién del proble-
ma de la deuda externa fue eficazmente disipada por la pro-
puesta que auspicié Argentina de posponer la discusién del
asunto hasta que se celebrara la conferencia que su pafs pro-
ponfa.

REACCION DE LA PRENSA

La discusién sobre la situacién de la deuda en la prensa lati-
noamericana, en especial en la mexicana, precedié a la aper-
tura de la conferencia. La Opinidn, un peribddico de izquierda
en Santiago de Chile, en su edicién del 3 de diciembre, suge-
rfa que la delegacién chilena presentara un programa en el
que condenara la emisién en Estados Unidos de deudas y
bonos ‘‘en nombre de’’ los pafses latinoamericanos y que pi-
diera la publicacién de una declaracién oficial de no inter-
vencién por parte de Estados Unidos.!?

Previamente a la apertura de la conferencia en Montevi-
deo, el delegado peruano, Felipe Barreda Laos, hizo una
presentacién dirigida a la prensa en la que proponia nego-
claciones directas entre deudores y acreedores y una decla-
racién definitiva de principios que regulara las contratacio-
nes futuras de deuda. Estos principios deberfan proteger

18 Seventh, p. 69.
!9 ““Proposiciones de un periédico a la Conferencia Panamericana’
Excélsior (4 dic. 1933), p. 1.
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contra el ‘‘genio prestamista’’, por el cual los acreedores ad-
quieren derechos sobre los ingresos fiscales de los estados la-
tinoamericanos.?

La informacién de la prensa respecto a la discusién en la
conferencia consistia en informar directamente sobre lo que
estaba sucediendo o en analizar las discusiones entre Hull,
Puig y Saavedra Lamas. En algunos casos, esto Gltimo se
hacia de manera objetiva pero, en otros, mas personal.
Habia ademads bastante discusién sobre la nueva tendencia
en las relaciones de Estados Unidos con América Latina.

El New York Times publicé un articulo sobre una sesién
“‘tempestuosa’’ bajo el titular “‘El grupo ABC da carpetazo
al plan mexicano de la deuda’’, con un subtitulo que decia:
““Hull elude la discusién sobre la moratoria propuesta en el
parlamento panamericano. Puig ofrece retirarla. El delega-
do cubano insiste en que presionara sobre el asunto en Mon-
tevideo’’. El corresponsal del periédico, Harold B. Hinton,
escribia:

La larga experiencia politica del secretario de Estado le dict6
que era poco probable que México obtuviera los dos tercios ne-
cesarios de los votos, de modo que Hull tomé la actitud més
conciliatoria posible, dejando que los latinoamericanos em-
prendieran el embate de la oposicién.?!

La Nacion de Buenos Aires mencionaba que la propuesta
presentada por Puig cambiaba el caricter de la conferencia,
si bien era obvio que no iba a ser aprobada:

Se ha visto que la propuesta mexicana carece de un ambiente
favorable que le permita prosperar. Los paises con una produc-
cién alta y con poder en el mercado prefieren manejar sus deu-
das sin mezclarse con los que necesitan la ayuda de la comuni-
dad americana y resolver sus dificultades mediante tratados
bilaterales sin desear incorporarse a un grupo que disminuiria

2 «“Opiniones de un delegado peruano sobre el problema de las deu-
das americanas’’, La Prensa (4 dic. 1933), p. 9.

2 «“ABC Group Shelves Mexican Debt Plan’’, The New York Times 6
die. 1933), p. 14.
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su talla y prestigio en el extranjero. La propuesta mexicana
quedé sepultada en un subcomité para volver a resurgir proba-
blemente en algtin informe elusivo.?

En el Digesto Latinoamericano de Panama se publicé la
opinidén opuesta. En el articulo se expresaba que las ideas de
que Argentina, Brasil y Chile colaboraban con Estados Uni-
dos para contrarrestar la propuesta mexicana y de que la
conferencia que se planeaba en Santiago eran simplemente
un lindo funeral para la propuesta y un signo de la paranoia
latinoamericana. La opinién del periédico era que Estados
Unidos, en la persona del secretario de Estado Hull, eran
sinceros al manifestar el deseo de discutir la situacién de la
deuda una vez que se hubieran asentado las cosas en el pe-
riodo de experimentacién norteamericano.?’

Puig era aclamado como héroe en varios articulos. Do-
mingo Melfi, redactor asociado de La Nacion de Buenos Ai-
res, escribié sobre ““Mr. Hull y el sefior Puig Casauranc’’.
El articulo da a conocer sus impresiones de la conferencia de
Montevideo y, sobre todo, la reaccién del gran publico res-
pecto a estos dos hombres. El autor se lamentaba de que na-
die escuchara a los oradores de los paises pequeios, en tanto
que todos, hasta el conserje, esforzaban su atencién para es-
cuchar la monétona voz de Hull. En el articulo se presenta
a Puig como la figura opuesta de Hull y que representaba
la voz de la humanidad y de la rebelién.?* Puig también era
aclamado en Vanguardia de Rio de Janeiro como una perso-
nalidad que hablaba por la transformacién social y econémi-
ca. Este periédico transmitia los rumores existentes en Nue-
va York de que la conferencia de Montevideo estaba tratando
de acabar con Wall Street, pero acotaba que ya que los su-
perbanqueros tienen el poder no tienen por qué preocupar-

22 <“Mr. Hull y el sefior Puig Casauranc’’, La Nacidn (6 dic. 1933),
reimpreso en Memoria general y actuacion de la delegacion de México, México,
Secretaria de Relaciones Exteriores, 1934, 3: 280-281.

% Digesto Latinoamericano (29 ene. 1934), reimpreso en Memoria general,
México, 3: 427-428.

# La Nacign (17 dic. 1933), reimpreso en Memoria general, México, 3:
283-287.
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se. Pero, afiadfa, tarde o temprano llegar la reforma del sis-
tema y se recordard a México por su intrepidez y por la
elegancia y energia de Puig.?

¢Por qut Mixico?

La revolucién mexicana habia hecho una enérgica declara-
cién verbal en contra del capital extranjero, pero a pesar de
todo México se encontraba todavia sometido a la tirania del
ICBM (y a pesar de sus acuerdos multiples veces renovados,
el pafs se encontraba habitualmente en incumplimiento).
México se consideraba a sf mismo la conciencia de América
Latina y hablaba por las naciones débiles que no podian ex-
presar estos pensamientos heréticos debido al poder que los
paises criticados tenian sobre ellos. México sentfa que el po-
der de los comités de banqueros era una afrenta a su sobera-
nia y que los pafses deudores latinoamericanos debian rebe-
larse conjuntamente contra esos comités. Era necesario
poner remedio a la falta de un marco legal para resolver es-
tos problemas con objeto de que mediadores imparciales pu-
dieran intervenir para lograr soluciones justas. Los mexica-
nos insistian en que no querfan perjudicar a los titulares de
bonos y dirigian en cambio su ira a los banqueros que saca-
ban una sucia ganancia con la venta de los bonos y después
se lavaban las manos al respecto.

En primer lugar, México opinaba que el tema de la deuda
y del crédito se tenfa que discutir tanto en términos
filos6ficos como précticos, dada la situacién en América La-
tina. Le parecia que las objeciones que hacia Argentina a la
discusién del tépico eran completamente ridiculas. Por otra
parte, Argentina no queria que su buen nombre y su ardua-
mente adquirido crédito quedaran empafiados si se adheria
a algtn tipo de moratoria uniforme para todos los pafses la-
tinoamericanos. Ademads, los argentinos todavia segufan el
liderazgo de Gran Bretafia. Los norteamericanos, que fi-

2 Vanguardia Latinoamericana (30 abr. 1934), reimpreso en Memoria ge-
neral, México, 3: 325-327.
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nanciaban el 71 % de la deuda piblica externa a largo plazo
de México, eran considerados mucho mas flexibles que los
ingleses, que dominaban el comercio y las finanzas argenti-
nos. Los ingleses financiaban el 67 % de la deuda pablica ex-
terna a largo plazo de Argentina, segin cifras de 1935.%
La razén de que su imagen no quedara empafiada era tam-
bién importante para Brasil y Chile. Ambos paises tenfan
problemas de pagos y, una vez iniciadas las negociaciones,
no se mostraban conciliatorios. Sus negociaciones eran las
mas prolongadas de todos los paises latinoamericanos asf
como las mas favorables al deudor.?’

Politica de buena vecindad o no, Estados Unidos era
todavia la potencia de la region y las pequefias naciones se
mostraban temerosas de no seguir su primacia. Indepen-
dientemente de cudles fueran sus declaraciones, el gobierno
estadounidense no parecia estar tomando una posicién
neutral respecto a la actividad revolucionaria en Cuba en el
momento en que se estaba reuniendo la conferencia. La his-
toria intervencionista de Estados Unidos era ademas legen-
daria en América Latina. ;Pod{a haber cambiado tanio la ac-
titud de aquel pais? El secretario de Estado Hull habfa
anunciado el patrocinio del gobierno norteamericano para la
formacién de una comisién de titulares de bonos que iba a
estar formada “‘por los hombres mas honestos y desinteresa-
dos que se pudiera encontrar en el pais’’.? En principio,
esta propuesta era similar a una de las mexicanas. No obs-
tante, guardaba una gran diferencia respecto a la discusién
filos6fica a fondo sobre el crédito que México tenia esperan-
za de conseguir.

La verdadera discusién sobre la deuda y el crédito exter-
nos se pospuso hasta la conferencia ‘‘que iba a tener lugar”’
en Santiago. La conferencia nunca se celebré.

26

United Nations Economic Commission for Latin America, External
Financing in Latin America, Nueva York, Naciones Unidas, 1965, p. 28.
27 Véase Annual Reports: 1934, 1935, 1936, 1937, 1938, 1940, 1940-
1944.
28 Seventh International Conference of American States, 3: 162.
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ConNcLUSION

{Qué aspectos nos comunica este debate que sean ttiles en
el anélisis de la actual crisis de la deuda? Para comenzar,
que muchas de las soluciones que se proponen ahora ya han
sido mencionadas antes, como la de adoptar una capacidad
general del principio de pago tomando en cuenta las balan-
zas comerciales y los precios relativos; garantizar mejores
accesos a los mercados para las exportaciones latinoamerica-
nas; obtener tasas de interés y cuotas mas razonables; nego-
clar una moratoria comun con todos los paises latinoameri-
canos en bloque y admitir un problema estructural conjunto,
con un periodo de gracia esencial de 6 a 10 afos sin pago
alguno de amortizacién.

El concepto de ‘‘no-respudio’ y de ‘‘respeto’’ a los con-
tratos legales también persiste en la actualidad. Las naciones
latinoamericanas dicen que se han visto forzadas a suspen-
der los pagos de la deuda a causa de su falta de fondos pero
no de su deseo de pagar.

El anélisis del problema también es similar. Los mexica-
nos esperaban que todos sus vecinos americanos se unirian en
una franca discusién del problema del momento asi como
en una discusién mas filoséfica del crédito. La moratoria era
una de las multiples ideas que se hubieran tenido que discu-
tir. Celso Furtado sugirié que se celebrara una conferencia
de los deudores més importantes ‘‘para definir una doctrina
comun y los términos minimos aceptables para una renego-
clacién’’ a finales de 1982, evocando la misma idea.? Si-
guen existiendo también los problemas de un enfoque con-
junto con los paises grandes, que tienen mas poder relativo
respecto a los bancos; estos pafses se muestran poco deseosos
de unirse en un grupo continental que disminuiria el poder
de cada uno de ellos. Argentina, Brasil y México saben que
gozan de un poder fundamental para conseguir tratos favo-
rables de los modernos comités de banqueros, en especial a
medida que se acerca el fin del cuatrienio. No obstante, una

<

2¢

# “‘How the Debtors Can Forge a New International Deal’’, South
Magazine (dic. 1982), pp. 63-66.
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de las diferencias principales en la actualidad es que todas
las naciones latinoamericanas estan, aproximadamente, en
las mismas condiciones precarias, en tanto que en 1933 Ar-
gentina disfrutaba de una tasa de crédito sustancialmente
mas alta que los demds paises deudores y Venezuela se dis-
tinguia por no tener deuda externa.

La estructura de la deuda es una diferencia importante
entre la crisis actual y la de los afios treinta, asi como
también lo es la presencia del Fondo Monetario Internacio-
nal (FM1). En los afios treinta, los banqueros estaban sélo
implicados de modo relativo, ya que posefan pocos de los
bonos y ya habfan tenido sus ganancias. Los pequefios ac-
cionistas no estaban organizados y carecfan del caracter de
expertos y del tino politico para hacer valer una solucién ra-
pida. En la actualidad, los banqueros se juegan su sobrevi-
vencia. Poseen ademads una estructura internacional, inclu-
yendo el FMI, que refuerza su poder y los términos de los
acuerdos renegociados.

La crisis de los afios treinta fue la causa de que los gobier-
nos latinoamericanos cuestionaran el sistema de crédito y la
economia tradicional. La crisis de los afios ochenta a través
de los programas del FMI, que exigen importantes sacrifi-
cios por parte de un pafs en su conjunto, estan provocando
que surja la misma cuestién. Si siguen sin encararse las
cuestiones fundamentales, esta vez no nos sorprenderia, y
en realidad es de esperar, que el estilo de la economia tradi-
cional y en especial el del FMI sean objeto de un escrutinio
incluso mas severo y sean rechazados parcial o totalmente.
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