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Prólogo 

Este libro_ es mi tesis doctoral, defendida en la Universidad de 
Bergen en 2007. Inicié el trabajo en 1998 como una investigación 
sobre los elementos que conllevan al desarrollo y evolución de las 
instituciones financieras internacionales, pero luego derivó hacia 
una genealogía de la arquitectura financiera internacional (AFI) 
contemporánea. Para esto, primero me sumergí en la Biblioteca 
del Congreso en Washington, en el verano boreal de 1999. En el 
proceso pude distinguir que existía una relación estrecha entre la 
historia de la deuda externa de América Latina y la evolución de 
la AFI. 

No obstante, antes de exponer el desarrollo de esta investiga­
ción, es necesario decir que utilizo el concepto de genealogía de 
F oucault versus el más convencional arqueología, debido a que se 
trata de dos conjuntos de ideas y circunstancias que conducen a la 
arquitectura financiera de un plano a otro conforme se toma más 
compleja a lo largo del siglo xx. La arquitectura financiera es la 
suma de instituciones, instrumentos y prácticas que permiten el 
funcionamiento del aparato financiero en su conjunto. Una ge­
nealogía se construye buscando la singularidad de los sucesos; no 
se trata de perfilar la línea de su evolución, sino de marcar los 
distintos eventos que han generado los cambios que "afectan al 
cuerpo", por ponerlo en términos de Foucault [1979: 3] . 

"La genealogía, como el análisis de la procedencia, se encuen­
tra por tanto en la articulación del cuerpo y de la historia. Debe 
mostrar al cuerpo impregnado de historia, y a la historia como 
destructor del cuerpo" [!bid.: 7] . Se podría entender que es la lu­
cha entre fuerzas contrapuestas lo que hace a la destrucción del 
cuerpo existente y al surgimiento del siguiente. En economía, esa 
lucha se conoce como incertidumbre, y en finanzas se conoce como 
riesgo; pero actúa -en esencia- en los momentos en que el cuer-
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1 historia ha producido no es suficiente para resolver 1 po que a . d os 
Os Problemas que surgen, y se reqmere e su destrucción nuev . ,, . . ,, 

para pasar a la cor~prens1,,on s1gme~te. Por esta_ raz?n, ela_borar la 
resente genealogia tomo mucho tiempo y paciencia. La identifi­

~ación del cuerpo niismo no fue sencilla: lo que apareció como un 
problema de economía fiscal y falta de ahorro interno se transfor­
mó en un problema de instituciones y riesgos internacionales. 

La ciclicidad puesta en evidencia en este trabajo atisba no a la 
repetición de la historia, sino a la recurrencia de ciertos proble­
mas que son resueltos de distintos modos, lo cual, a su vez, ha 
llevado a la creación de diversas instituciones y a la modificación 
del cuerpo de la historia. Cada gran crisis financiera cambia, por 
tanto, no sólo lo que ocurre en el país deudor, sino al cuerpo com­
pleto institucional y a las relaciones de crédito. Es decir: lo que es 
riesgo para el acreedor, se transforma en una gran incertidumbre 
para el cuerpo institucional. Por tal motivo, la presente es una 
genealogía de la arquitectura financiera y no una historia. Su ra­
zón de ser es entender los procesos por los cuales las luchas entre 
las dinámicas económicas dan lugar a crisis -y a soluciones a di­
chas crisis- mediante cambios tanto en los países críticos, como 
en las relaciones entre éstos y los acreedores, y entre los acreedo­
res en sí mismos. 

Dice F oucault en La genealogía del racismo que "llamamos, 
pues, 'genealogía' al acoplamiento de los conocimientos eruditos 
Y d~ ,,las memorias locales; el acoplamiento que permite la consti­
tucion de un saber histórico de las luchas y la utilización de este 
saber en las tácticas actuales" [1996: 18]. Durante aquella tempo­
ra?a en 1999, en la Library of Congress de Washington, mientras 
leia acerca de la historia de la deuda encontré materiales relativos 
al Año Hoover desconocidos en la' literatura hasta entonces. La 
curiosidad me llevó a leer sobre las deudas de la Primera guerra 
mundial Yª conocer los primeros debates sobre cancelación de 
deudas soberanas bajo el argumento de que "frenan el desarrollo 
de los países"· Las diferencias entre los tratamientos con que fue­
~on ab_ordadas la deuda y la crisis financiera en 1932, en la Con-
1erenc1a de Lau 1 d ,, 5 de 
1 C sana, Y e modo en que se llevó a cabo espue 
ª umbre de Colonia del G7 en 1999, permiten comprender el 
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aspecto político de estas decisiones y observar el dohle rasero in­
ternacional. Esto ha cobrado vigencia a raíz de la crisis griega del 
2010, en contraste con la crisis de Ucrania del 2013 yde Puerto 
Rico del 2015 . 

Una vez exaniinado el financian1iento de Ja Primera guerra 
1nundial y los retos que su pago abrió, estudié el siglo x1x, y en 
particular la deuda de Egipto, debido a que la construcción del 
canal de Suez fue la primera obra de gran envergadura financiada 
parcialmente 1nediante créditos externos. Como se sabe, el canal 
egipcio fue construido por ingenieros franceses, y administrado y 
protegido por el gobierno británico a partir de cierto momento, 
por lo que es fácil suponer que existe alguna relación entre ambos 
sucesos (aunque, en contraparte, no sea sencillo sospechar que 
fue el diwan quien puso el dinero al inicio y que tras varios años 
de invertir se remitió al mercado de capitales francés). En cuanto 
a la presencia británica en Egipto en general, ésta se explica como 
parte de la conducta imperialista británica, y además, a que se 
desconocía la relación exacta entre crédito y la presencia de un 
money doctor y la llegada de tropas, aunque sin duda, el caso histó­
rico sirvió para comprender el papel de los asesores financieros 
externos en general, hasta entonces ausentes en la literatura. 

El siguiente paso fue revisar el origen de la primera sociedad 
británica de tenedores de bonos que tuvo reconocimiento oficial: 
el Comité de Tenedores de Bonos Extranjeros de Londres (cTBE) . 

La coincidencia en el tiempo entre el surgimiento del CTBE y la 
crisis egipcia llama la atención: 1868. Los últimos bonos perua­
nos emitidos en el siglo x1x con éxito datan de esas fechas, y de 
hecho existe otra coincidencia: en 1872 Perú no pudo emitir bo­
nos nuevos para cubrir el saldo de los anteriores ni tampoco pudo 
hacerlo Egipto, pues la crisis financiera ya se había iniciado. La 
crisis econónüca internacional se desplegaba y fueron éstas las 
primeras economías en encontrarse con dificultades de deuda ex­
terna. El resultado fue que el CTBE, ya organizado en papel, cobró 
vida e inició sus funciones en 187 3. 

Es evidente que las instituciones surgen cuando se les necesita, 
y que los instnunentos cambian cuando se precisa; cuando la lu­
cha entre acreedores y deudores hace inviable una solución a la 



12 Arquitectura financiera internacional 

incertidumbre creada por la materialización del riesgo d 1 . 
1 . bl e unpa-go. Es entonces que se vue ve 1nnega e también que los ele 

lí 
. . . 1 d _ men-

tas po neos 1nternac1ona es esempenan un papel decisivo 
11 d 1 . fi . . en el 

desarro o e a arqmtectura nanc1era 1ntemacional. 
Posteriormente, durante una estancia en Londres en el a -

,, e . 1 In . no 2000, presente en una con1erenc1a en e st1tute of Latin Ameri-
can Studies (11As ), y otra en Chatham House, los casos de deudas 
externas de países desarrollados que habían tenido un tratamiento 
distinto al que les fue aplicado a economías emergentes ( en desa­
rrollo) después de la Primera guerra mundial. Para entonces, era 
posible trabajar más sobre la hipótesis de que había dos reglas del 
juego en el sistema internacional, y profundicé en los estudios 
sobre la deuda de los Estados Confederados de Estados Unidos 
de 1830 a 1840. Me saltó a la vista un problema mayor: la eviden­
cia de que ésta nunca fue pagada, y que a fines del siglo x1x se 
incluyó una enmienda a la Constitución de los Estados Unidos 
para impedir que acreedores extranjeros enjuicien a deudores pú­
blicos estadounidenses dentro de dicho país. Fuera de Estados 
Unidos no tienen jurisdicción; de manera que los acreedores in­
gleses no pudieron jamás recuperar lo invertido. Esto se vuelve 
importante para el futuro, dado el tamaño de la deuda externa de 
Estados Unidos a inicios del siglo xx1. El tratamiento futuro de la 
deuda europea permitirá comprobar la existencia o no de dos re­
glas del juego en el sistema internacional. .. 

1 La deuda de los Estados Confederados antes de la Guerra civi 

estadounidense se convirtió en un tema constante en las relacio­
nes entre ambos países, pero fue liquidado en torno a la Segunda 
guerra mundial, cien años más tarde. Gran Bretaña quiso prop?­
ner un trueque de aquella deuda en la década de 1920 (es decir~ 
quiso intercambiarla por la que derivó de la Primera guerra m~ 
d. 1) · 'd ,, Luego qt1150 

ia , mas el gobierno de Estados U n1 os no acepto. . d las 
crear un tribunal internacional de deuda externa en la Liga . e y ,, to 
Naciones, pero tampoco tuvo éxito. En lo que sí tu~o _exi ~a-
mucho, fue en introducir en 193 O, en la jurisprudencia 1.ntergral 
. . d parte mte c10nal, la idea de que las deudas de los esta os son 

1 
. da de 

de la deuda del gobierno central, y que no existe deuda ª eJa 
la responsabilidad del gobierno central. 
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Esa fue la costosa lección de la deuda confederada, que serviría 
en adelante para 1nantener a los gobiernos centrales con su deuda 
externa en orden: ningún estado ni 1nunicipalidad puede endeu­
darse sin tener el aval del gobierno central, ni puede el gobierno 
central desconocer la deuda de los gobiernos estaduales, regiona­
les o municipales. La paradoja es que siendo Estados Unidos el 
único país que ha desconocido una deuda de este tipo, al mismo 
tiempo sirvió como ejemplo de lo que no se debe repetir. El es­
fuerzo soviético por desconocer la deuda de los zares culminó con 
su pago tras la caída del régimen comunista, siete décadas más 
tarde, cumpliéndose el dicho español de que "no hay plazo que no 
se venza ni deuda que no se pague". 

Poco tiempo después, durante el año 2000, al revisar los mate­
riales del CTBE en la biblioteca del Institute ofHistorical Research 
de Londres, un grupo de deudas que no habían sido resueltas en 
el siglo x1x -y que al parecer incomodaban al CTBE- cobraron 
especial importancia. Su seguimiento me permitió comprender la 
posibilidad de plantear soluciones a los problemas de deuda exter­
na lideradas por los deudores y no solamente por los acreedores. 

A fines de ese año, estuve en México redactando y discutiendo 
con Carlos Marichal y con el equipo del Instituto de Investigacio­
nes Económicas (1rnc) de la Universidad Nacional Autónoma de 
México (uNAM). En ese periodo abusé de la hospitalidad de Mari­
chal y de Fernando Carmona, y usé las bibliotecas de El Colegio 
de México y del nEc, y fue posible estudiar el mapa de ideas pre­
vias al Fondo Monetario Internacional (FMI) y los organismos 
multilaterales surgidos a partir de la Segunda guerra mundial. 
Esto dio pie a que el capítulo VII del presente libro se transfor­
mara en un volumen separado intitulado Historia crítica del FMI 

(México, IIEC-UNAM, 2009). Tiempo después, en la Universidad 
de Newcastle, en el 2014, pude revisar mucho de lo publicado en 
español sobre este tema y también consultar materiales en inglés 
sobre los debates anteriores a la creación del FMI, en especial 
aquellos sobre la zona esterlina. Fue entonces que pude actualizar 
las lecturas y se publicó la tercera edición de aquel libro como 
Historia crítica del FMI. El gendarme de las finanzas (Buenos Aires, 
Capital Intelectual, 2016). 
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