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La deuda

Paul Laurence Dunbar
(1872-1906)

Esta es la deuda que pago
por s6lo un dia de desenfreno,
afios de pesadumbre y penas,
dolor sin alivio.

La pagar¢ hasta el final,
hasta que la tumba, mi amiga,
me dé la liberacion verdadera,

el regalo de la paz.

Era diminuto lo que compré,
pensé que pequena era la deuda,
que pobre, cuando mucho, era el préstamo,
ipero, Dios, el interés!
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Viaje al centro del capitalismo

Presentacion de la version en castellano de
“Capitalismo de deuda”

Jesus Suaste Cherizola

Este libro fue escrito unos afos después de la gran crisis financie-
ra del 2008. Su version en espaiiol se publica mientras la sociedad
se adentra en una nueva crisis economica desencadenada por la
pandemia del Covid-19. En menos de trece anos, el mundo habra
padecido dos crisis econdomicas mundiales que en el momento
de su emergencia fueron descritas como las mas profundas en un
siglo. Todo esto mientras la crisis del cambio climatico comienza
a profundizar sus estragos. Para toda una generacion, la crisis —la
de ayer, la de hoy, la de mafnana— se ha convertido en la unica
certeza colectiva disponible.

Las perplejidades que definen a nuestro tiempo son conocidas:
la era de la mayor productividad coincide con los mayores niveles
de desigualdad en cien afios. La era del mayor desarrollo técnico
trac consigo la devastacion del medio ambiente. En medio de la
abundancia de conocimientos y riquezas, nos las hemos arreglado
para construir un presente inhospito.

El tema que nos convoca en este libro —la deuda— esta habita-
do por una contradiccion igual de desconcertante. Por un lado,
es abrumadora la evidencia de que el vigente sistema financiero
representa una amenaza para las aspiraciones democraticas de
las poblaciones. Pero por otro lado, las cuestiones financieras pa-
recen encontrarse mas alla del escrutinio del debate publico vy,
lo que es peor, la comprension general de sus instituciones ele-
mentales (la deuda, los bancos, el dinero) suele estar envuelta en
explicaciones deficientes y mistificadas. Las sociedades, asi, aun
estan atrapadas dentro del horizonte que trazo la crisis de 2008: se
sospecha que algo anda mal con el sistema financiero; no se sabe
con exactitud qué hacer para cambiarlo.

Si este libro es tan importante es porque ofrece un mapa para
comenzar a descifrar los enigmas que la arquitectura del sistema
financiero nos plantea. Como muestran Tim Di Muzio y Richard
Robbins, la deuda es un engranaje insertado en el corazén del
capitalismo, un mecanismo en el cual concurren y se comunican
relaciones de poder que estructuran a la sociedad contemporanea.
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Por ello el itinerario de este libro es tan amplio: la tecnologia de la
deuda opera en un amplio territorio que va de los origenes del Es-
tado moderno a las innovaciones mas recientes del mercado de de-
rivados; de la colonizacion europea del globo a la vigente division
internacional del trabajo; del empobrecimiento de los trabajadores
y las clases medias a la explotacion irracional de los recursos natu-
rales; de practicas ilegales como la trata de personas, el comercio
sexual o el trafico de organos, a practicas legales como la industria
de las tarjetas de crédito, la deuda estudiantil o los rescates banca-
rios con cargo al erario. Tal vez el mayor mérito de este libro reside
en que ofrece un marco comun para explicar episodios distantes en
el tiempo y la geografia, pero que pueden ser tratados como mani-
festaciones de una misma tecnologia social: la deuda, una relacion
de fuerza institucionalizada que asegura el sometimiento de los
deudores a los acreedores.

Analizar la deuda, en fin, es analizar uno de los mecanismos fun-
damentales de la lucha de clases tal como ésta se despliega en el
capitalismo contemporaneo.

Spoiler alert: 1a situacion es un poco mas grave de lo que
imaginamos

En primer lugar, este libro es una invitacion a desembarazarse de al-
gunas prenociones equivocadas que el discurso politico dominante
ha implantado exitosamente en el imaginario colectivo. Suele de-
cirsenos que los bancos son intermediarios entre los ahorradores y
los deudores (no lo son). Suele aceptarse que la deuda es una obli-
gacion moral que los deudores deben pagar siempre (no lo es). Se
nos dice que si los agentes econdomicos aprendieran a “vivir dentro
de sus posibilidades”, eventualmente la deuda tendra que disminuir
(no lo hard). Y se cree que todos los problemas sociales pueden
resolverse mediante el crecimiento economico a perpetuidad (es
imposible).

A contracorriente de una narrativa que trata a la deuda como
un simple contrato entre dos agentes econdomicos en igualdad de
circunstancias, el analisis de la deuda como tecnologia de poder
permite adoptar una lectura histéricamente fundada y mas compro-
metida con la realidad.

Ya que es imposible sintetizar en unas cuantas paginas el conte-
nido de todo el libro, me limitaré a sefialar, a manera de invitacion
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a su lectura, aquellos puntos que —considero— pueden resultar mas
interesantes para los lectores:

Contra aquellas posturas ideoldgicas que insisten en separar al
“Estado” del “mercado”, Capitalismo de deuda muestra que el
Estado moderno surgié como un Estado-capitalizado. Es decir,
un Estado que, a través de la deuda publica permanente, integrod
a su estructura un mecanismo que transfiere una renta hacia una
reducida clase de acreedores, quienes capitalizan el poder sobe-
rano de recaudacion de impuestos.

La tecnologia de la deuda jug6 un papel fundamental en el pro-
ceso de colonizacion del mundo (y por lo tanto, en el despegue
del capitalismo). Los autores se detienen en dos casos: la coloni-
zacion de Africa por Europa y la conquista de la “frontera oeste”
por parte de los colonos norteamericanos. En ambos casos, el
endeudamiento se revela como un mecanismo que permite ins-
titucionalizar una relacion fundada en una diferencia de poder y
asegurar la redistribucion de riquezas de los deudores hacia los
acreedores.

A medida que se produjeron las luchas por la descolonizacion,
la tecnologia de la deuda permiti6 perpetuar la relacion de poder
entre los paises implicados. Las colonias adquirieron su inde-
pendencia politica; pero la tecnologia de la deuda asegurd que
mantuvieran una posicion politica y econémica subordinada.

Esta forma de dominacion estructural manifestd su poder, por
ejemplo, en la crisis de la deuda del Tercer Mundo durante la
década de los ochenta. El alto nivel de endeudamiento de estos
paises, aunado a la decision de Estados Unidos de elevar stbita-
mente las tasas de interés, llevo a estos paises a la bancarrota. De
acuerdo con los autores, este proceso es tal vez “el mayor esque-
ma de redistribucion de riqueza en la historia de la humanidad”.

Mas recientemente, el neoliberalismo, a través de la ideologia de
la “austeridad” gubernamental, ha reconvertido economias ente-
ras en “maquinas de pagar deudas”, recortando el gasto publico
para garantizar el pago de los intereses a los acreedores. El pago
de la deuda publica, asi, es el escenario de una batalla directa por
el control del presupuesto estatal.

El vinculo mas esencial entre la deuda y el capitalismo con-
temporaneo pasa casi totalmente desapercibido. Es comun la
creencia de que los bancos son “intermediarios” entre ahorra-
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dores y deudores. En realidad los bancos comerciales crean
dinero cuando emiten un crédito (es decir, prestan un dinero
que no existe antes de conceder el préstamo).

Este es uno de los principios menos comprendidos del sistema
monetario vigente y explica (en buena parte) que las socieda-
des estén atrapadas en la espiral de la deuda: para funcionar,
las sociedades capitalistas necesitan dinero; y para crearlo,
deben acudir al endeudamiento. De lo anterior se desprende
que son los bancos comerciales quienes estan a cargo de la
creacion de dinero.

Si el dinero se crea como deuda, ello significa que el dinero
que alguien posee en su cuenta bancaria es la deuda que al-
guien mas tiene con un banco comercial. Y que la suma del
dinero resguardado en los depositos bancarios representa el
monto de una deuda que estd generando intereses para los
bancos.

La deuda es estructuralmente impagable, sin importar cuan
ahorrativas y prudentes se vuelvan las personas. Esto es asi
porque, al emitirse un préstamo, solo se crea una cantidad de
dinero equivalente al “principal”. Un préstamo, empero, im-
plica la promesa de pagar una cantidad mayor a la que se reci-
bid (el principal mas los intereses). Por lo tanto, el dinero para
pagar los intereses s6lo puede provenir de un nuevo préstamo.

Esto significa que cualquier persona puede pagar su deuda.
Pero es imposible que todas las personas paguen la totalidad
de sus deudas: nunca existira el dinero suficiente en el sistema
para que esto ocurra.

El endeudamiento es una condicion existencial del capitalismo
contemporaneo, ya que la unidad elemental de las transaccio-
nes econdomicas —el dinero— esta ligada a la generacion de la
deuda. El capitalismo presupone el dinero. Y bajo el sistema
monetario vigente, el dinero es deuda.

Finalmente, existe un nexo fundamental entre la deuda y el
ritmo al que la economia consume los recursos naturales —un
factor que nos esta conduciendo hacia la proxima gran crisis:
el calentamiento global—.

La ubicuidad de la deuda impone la necesidad del crecimiento
econdmico perpetuo. Sin embargo, hay una incompatibilidad
insalvable entre el tipo de crecimiento que la deuda impone
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y el tipo de crecimiento que la produccion hace posible: la
deuda sigue el principio del interés compuesto a perpetuidad,
mientras que la produccion material esta sujeta a las limitacio-
nes impuestas por la realidad fisica. Este limite es insuperable
—y no importa que los promotores del capitalismo se rehtisen
a seguir los principios del pensamiento racional, el planeta se
rehusa a desobedecer las leyes de la termodinamica.

* Durante los ultimos cuatro siglos, el crecimiento econémico
ha estado ligado a la disponibilidad de energia de bajo costo
(primero bajo la forma de carbon, luego bajo la forma de gas 'y
petrdleo). Hemos alcanzado un punto, sin embargo, en que la
extraccion de energia se vuelve cada vez mas dificil y la capa-
cidad de explotacion de los recursos naturales estd superando
la capacidad de recuperacion del planeta. Esto significa que
la deuda crece mas rapidamente que la actividad econdmica a
partir de la cual se generan los ingresos para pagarla.

* Labusqueda del crecimiento econdmico perpetuo es irracional
desde el punto de vista de la sustentabilidad, pero es la tnica
manera de satisfacer el imperativo de la deuda. La deuda, asi,
es una fuerza que nos condena a vivir bajo condiciones de ace-
leracion. En palabras de los autores: “el dinero tiene que mo-
verse mas rapido; la gente debe trabajar mas rapido, e incluso
nuestros cultivos y animales deben crecer mas rapido”. El ob-
jetivo de esa carrera demencial, sin embargo, ya no es el bien-
estar de las personas, sino el cumplimiento de las obligaciones
de deuda de los acreedores, en otras palabras, el cumplimiento
de la tasa de retorno que los capitalistas esperan.

De vuelta a la perspectiva de conjunto, la deuda se nos pre-
senta como el ojo de la tormenta perfecta: en ella se anudan un
mecanismo que transfiere riqueza desde los asalariados hacia los
acumuladores de capital, un instrumento de control politico sobre
las poblaciones de todo el mundo y un algoritmo que presiona a
las economias a producir y consumir por encima de los limites
fisicos de la naturaleza. La tecnologia de la deuda opera en el
nivel de los grandes grupos sociales (clases, paises, consumido-
res), y en el de las interacciones elementales de la economia. Esta
inscrita en la particula elemental de las transacciones econémicas
cotidianas (pues el dinero es deuda) y en la relacién que tenemos
con las fuerzas de la naturaleza (pues la deuda impone un ritmo
de crecimiento inalcanzable).
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Son numerosos los problemas que el sistema social vigente en-
frenta. Este libro muestra que la deuda guarda una estrecha rela-
cion con casi todos ellos.

La deuda como poder vs. el poder de los deudores

(Queda algo por hacer ante una tecnologia social tan extendida y
tan enraizada? ;Cabe oponer, a la deuda como poder, una lucha
politica fundada en el poder de los deudores? ;Podria una huelga
de deudores comunicar la potencia de los movimientos sociales
en una escala internacional?

La apuesta con la que este libro culmina explora las posibilida-
des de entender la deuda como un arma en manos de los trabaja-
dores. El analisis de Capitalismo de deuda demuestra que, hoy en
dia, ser capitalista es —no s6lo, pero si de manera importante— per-
tenecer a la clase de los acreedores (los duefios de los titulos de
deuda que generan interés); y que ser trabajador es —no so6lo, pero
si de manera importante— pertenecer a la clase de los deudores.

Precisamente por ser un engranaje que unifica la accion de la
clase capitalista alrededor del mundo, la deuda ofrece un prin-
cipio de articulacion que puede ser utilizado para unificar a los
diversos grupos que habitan la constelacion post y anti capitalista.
En la lucha contra la deuda pueden coincidir no soélo los intereses
de los numerosos deudores alrededor del mundo, sino también los
de aquellos grupos que luchan por una reparticion de la riqueza
mas justa y por detener la devastacion ecoldgica.

La crisis economica en la que hoy nos adentramos traera con-
sigo numerosas dificultades. Pero también puede ser una oportu-
nidad para que examinemos los fundamentos del sistema en que
vivimos. La deuda es uno de ellos. En ella se concentra y se ex-
presa un sistema economico €tica y ecoldogicamente insostenible.
La comprension de la tecnologia de la deuda, junto con la produc-
cion de alternativas viables, es una tarea urgente para los grupos
politicos que aspiran a organizar la sociedad bajo principios de-
mocraticos y racionales. Capitalismo de deuda es una excelente
hoja de ruta para adentrarse en este camino.



Hacia una utopia descarnada

Nuestra tesis es que la idea de un mercado que se regula a si
mismo representaba una utopia descarnada. Una institucion
como ésta no podia existir de forma duradera sin aniquilar la
sustancia humana y la naturaleza de la sociedad, sin destruir
al hombre y sin transformar su entorno en un desierto. Ine-
vitablemente la sociedad adopté medidas para protegerse,
pero todas ellas comprometian la autorregulacion del mer-
cado, desorganizaban la vida industrial y, asi, exponian a la
sociedad a otros peligros. Justamente este dilema obligo al
sistema de mercado a seguir en su desarrollo por un rumbo
determinado hasta romper la organizacion social que estaba
basada en él. Karl Polanyi 1989: 26.

El 20 de noviembre de 2003, en las zonas rurales de India, Naga-
linga Reddy, agricultor de arroz y girasoles, se suicido. A la edad
de cincuenta afios, Reddy termino con su vida ingiriendo tabletas
de fosfato de amonio, un pesticida utilizado en la agricultura mo-
derna. Su cosecha de arroz acababa de malograrse debido a una
plaga y estaba severamente endeudado con prestamistas usura-
rios, tres bancos y una cooperativa. Era frecuentemente acosado
por sus acreedores. Puso fin a esa tirania segando su vida.! El
suicidio de Reddy, sin embargo, no fue un incidente aislado. Des-
de 1995, en India se ha presentado un fenémeno que solo puede
ser descrito como una epidemia de suicidios de campesinos. The
Hindu reporta que entre 1995 y 2010, 256 mil 913 campesinos
se quitaron la vida —casi todos ellos ingiriendo el mismo pesti-
cida que tomo Reddy—.? De acuerdo con el Centro de Derechos

I Amy Waldman (2004) “Debts and Drought Drive India’s Farmers to
Despair”, New York Times, 6 de junio.

2 P. Sainath (2011) “In 16 Years, Farm Suicides Cross a Quarter Mi-
llion”, The Hindu, 29 de octubre.
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Humanos y Justicia Global y P. Sainath, quien ha cubierto la
epidemia en India, el vinculo comin entre estos suicidios es el
castigo contra el endeudamiento personal con los prestamistas o
las instituciones microfinancieras locales (2011: 1; Deshpande y
Arora 2010; Young 2010; Taylor 2012). Pero la epidemia tiene
otro factor determinante: las reformas neoliberales introducidas
en India en 1991. Para que sus acreedores recuperaran la confian-
za en su creciente déficit presupuestario y comercial, asi como en
su creciente deuda nacional, el gobierno indio admiti6 las refor-
mas neoliberales a cambio de un préstamo del Fondo Monetario
Internacional (FMI) (Chossudovsky 2002: 149 y sig.; McCartney
en Saad-Filho y Johnston 2005: 238).* Para asegurar el pago del
servicio de la deuda a los ricos acreedores, las reformas econo-
micas golpearon con particular severidad a muchas comunidades
agricolas. Muchos granjeros experimentaron la elevacion del pre-
cio de la energia y los insumos basicos como el fertilizante. Estos
bienes habian estado subsidiados por el gobierno, pero con el giro
hacia la austeridad neoliberal de la década de 1990, la agricultu-
ra estuvo financiada cada vez mas por la deuda personal de los
campesinos y sus familias. Esta transformacion politico-agricola
llevo a la desposesion de la tierra, la concentracion de la tierra en
menos manos y la generalizacion de los suicidios de los campesi-
nos (Mohanty 2005; Levien 2011, 2012, 2013).

En el area rural tailandesa, encontramos otra historia de la hu-
manidad en la era global. Nok es una mujer criada en el campo
de Tailandia y una participante aparentemente voluntaria de su
propio trafico hacia Japon. Segun su propia explicacion, su padre
estaba severamente endeudado con las cooperativas agricolas y
crediticias porque el dinero que la familia obtenia del cultivo de
arroz era insuficiente para pagar los intereses —no se diga el prin-
cipal-. En este predicamento, la hermana mayor de Nok acept6
ser llevada a Japon a cambio de un pago de 3.5 millones de yenes
(alrededor de 34 mil USD) a los traficantes de personas. Trabajo
en la industria del sexo y eventualmente pago su deuda, lo que le
permitié enviar mas dinero a casa. Nok pronto siguio los pasos
de su hermana y utilizé al mismo traficante para convertirse en
una trabajadora sexual en Japon (Aoyama 2009: 85 y sig.). Al
igual que los suicidios campesinos en India, éste no es un inciden-
te aislado. Incontables mujeres tailandesas han sido traficadas no

3 El segundo argumenta que India lidid con la crisis de 1991 de manera
exitosa. Tal vez este autor deba ver el documental Neros Guests para
descubrir de qué manera tan desigual se distribuy6 este “éxito”.
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solo hacia Japon y sus alrededores, sino hacia burdeles de su pais
natal. Esta practica tipicamente comienza cuando una familia es
incitada a vender a su hija a un traficante que promete conseguir-
le un trabajo remunerado en la ciudad. A menudo la transaccion
se realiza con el fin de que la familia pueda usar el dinero para
superar las dificultades econémicas (v. gr. pagar la hipoteca de su
campo arrocero) e incluso adquirir algunos signos distintivos de
la modernidad (v. gr. televisiones y aparatos eléctricos).* Esto da
comienzo a algo que solo puede llamarse “trampa de la deuda”:

El compromiso contractual entre el traficante y los padres re-
quiere que este dinero sea reembolsado por el trabajo de la hija
antes de que ella sea libre de irse o de que se le permita enviar
dinero a casa. A veces, el dinero es tratado como un préstamo
a los padres, en el cual la nifia es el “colateral” y el medio para
devolver el préstamo. En tales casos, el interés exorbitante que
se le carga al préstamo significa que hay pocas probabilidades de
que la esclavitud sexual de la chica pueda pagar la deuda algiun
dia (Bales 2012: 41).

Como Jefferies sefiala, esta practica no es exclusiva de Tailandia:
“traficar mujeres y nifias mediante un compromiso de deuda se
esta convirtiendo en el principal método de oferta de la industria
sexual nacional e internacional. Su valor asciende a 31 mil mi-
llones de dolares anuales segun estimados de Naciones Unidas”
(2009: 152).

La desoladora epidemia de suicidios campesinos y de trafico
sexual corre en paralelo a la elevacion del trafico de organos.
La investigacion médica y la tecnologia moderna han vuelto ru-
tinarios los trasplantes de 6rganos, potencialmente alargando y
mejorando la vida de los pocos afortunados que tienen acceso a
donadores y cirujanos capacitados. Pero este avance médico tam-
bién tiene un lado oscuro. La pobreza, la deuda y la desesperacion
han alimentado el creciente comercio internacional de 6rganos
humanos. El comercio suele ser ilegal pero aparentemente se esta
volviendo cada vez mas frecuente entre las poblaciones vulne-
rables (Scheper-Hughes 2000; Territo y Matteson 2011; Decker
2014). En el area rural de Bangladesh, ha emergido lo que Moni-

4 Latransaccion también es facilitada por la creencia religiosa y cultural
del budismo de que las mujeres son inferiores a los hombres, y que
todos los nifios tienen una deuda con sus padres sélo por haber nacido —
una deuda que los nifios estan obligados a pagar—. Véase Bales (2012).
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ruzzaman (2012) llama “bazar de cuerpos”, beneficiandose de los
crecientes niveles de deuda causados por la revolucion del micro-
crédito y la financiarizacion del campo. El microcrédito es el otor-
gamiento de pequefios créditos no respaldados. Los préstamos se
realizan bajo la creencia de que los pobres utilizaran el dinero
para convertirse en emprendedores y eventualmente mejoraran
sus condiciones sociales y economicas. Si bien esta revolucion
ha sido celebrada por muchos por sacar de la pobreza a hombres
y mujeres, también ha sido severamente criticada por capitalizar
la situacion de los mas vulnerables y crear minitrampas de deuda
que pueden convertirse en espirales fuera de control. Por ejemplo,
con la introduccion del crédito en el area rural bangladesi,muchos
deudores estan teniendo dificultades para pagarle a sus acreedo-
res. Algunos, como Mohammad Akhta Alam, se endeudaron con
mas de una organizacion no gubernamental especializada en el
microcrédito. Los mas acaudalados y con mayor educacion, sacan
provecho de los deudores desesperados, que en su mayoria son
iletrados y sin acceso a la educacion, y los convencen de vender
uno de sus rifiones, l6bulos hepaticos o cérneas. Cuando Alam
no pudo pagar su deuda, un traficante de 6rganos lo convencio
de vender uno de sus rifiones. En su desesperacion, Alam aceptod
la oferta y ahora estd parcialmente paralizado y ciego de uno de
sus ojos. No puede levantar nada pesado. Lo que es peor, el di-
nero que se le prometié a Alam nunca se le pagd completamente
—recibid solo una fraccion del monto acordado—. En sus propias
palabras, Alam comenta: “Acepté vender mi rifidn porque no po-
dia devolver el dinero a las organizaciones no gubernamentales.
Somos pobres y desamparados, por ello estamos obligados a esto.
Me arrepiento”.> La experiencia de Alam no es tnica. Como re-
vela Moniruzzaman en su etnografia (2012), este tipo de “biovio-
lencia” es cada vez mas comun en Bangladesh. Aunque no siem-
pre las personas convierten sus 6rganos en mercancias a cambio
de dinero para pagar sus deudas (algunos sélo lo hacen para tener
un dinero extra), la deuda ha sido uno de los principales hilos con-
ductores del comercio de 6rganos tal como se ha identificado en,
por lo menos, Brasil, Malasia, Pakistan, India, Iran, Irak, Indone-
sia, Israel, Egipto, Serbia, Filipinas, Vietnam, México, Sudafrica,
Estados Unidos y China.

5 BBC (2013) “The Bangladesh Poor Selling Organs to Pay Debts”, 28
de octubre. http://www.bbc.com/news/world-asia-24128096 (consulta-
do el 13 de junio de 2014).
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En un mundo en creciente mercantilizacion, la educacion mis-
ma se ha convertido en una mercancia cada vez mas capitalizada
por los inversionistas. Esto sucede en Estados Unidos mas que en
cualquier otro lugar, donde los estudiantes colectivamente adeu-
dan ya 1.2 billones de dolares al gobierno estadounidense y a una
miriada de bancos y prestamistas privados. El estudiante prome-
dio debe 30 mil doélares, pero algunos estudiantes terminan su
educacion con una deuda que asciende a 150 mil dolares. Algu-
nos de ellos podran pagar los intereses y eventualmente liquidar
la deuda cuando encuentren un empleo decente. Muchos otros,
sin embargo, tendran dificultades para encontrar un trabajo con
un salario decente y, asi, batallaran para pagar el servicio de la
deuda de sus préstamos a interés a lo largo de sus vidas. Salvo
unas pocas excepciones, los préstamos estudiantiles no pueden
ser cancelados a través de la declaracion de bancarrota, asi que
muchos estudiantes irdn a la tumba todavia en deuda por haber
perseguido su educacion. De hecho, la aplastante carga de la deu-
da ya ha influido en algunos para quitarse la vida; y muchos mas
tienen pensamientos diarios de suicidio.® Otros sufren de estrés
agudo, ansiedad y depresion. Por su parte, el gobierno estadou-
nidense estd haciendo demasiado poco, en gran medida debido
a los pleitos bipartidistas y a la influencia del lobby bancario en
el Congreso. Con 40 millones de estudiantes que salen de la uni-
versidad con deudas, Estados Unidos se parece mas y mas a una
“deudocracia” que a una democracia.’

La Crisis Financiera Global de 2007-2008 fue en realidad una
crisis global de deuda. Muchas naciones todavia estan afectadas,
pero el caso de Grecia es particularmente cruento por sus dislo-
caciones y su violencia. Kouvelakis (2011) ha argumentado que
la crisis de la deuda en Grecia debe entenderse dentro de la tra-
yectoria historica del desarrollo que emergid después de la dic-
tadura (1967-1974). Desde 1981, las sucesivas administraciones
construyeron un Estado de bienestar con un sector publico amplio
y prestaciones favorables, como por ejemplo los trabajos vita-
licios y las pensiones generosas. El gobierno también adquirid
considerablemente equipamiento militar del extranjero y financid

6 C. Cryn Johannsen (2012) “The Ones We’ve Lost: The Student Loan
Debt Suicides”, Huntington Post, 7 de febrero.

7  Editorial (2014) “Student Borrowers and the Economy”, New York Ti-
mes, 10 de junio. Hasta donde sabemos, el concepto de “deudocracia”
fue introducido por Katerina Kitidi y Aris Hatzistefanou en su docu-
mental del mismo nombre sobre la crisis econémica en Grecia.
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la construccion de la infraestructura para los Juegos Olimpicos
de 2004. Para pagar por estos proyectos, las ¢€lites del gobierno
pidieron prestado a acreedores extranjeros mientras que numero-
sos ciudadanos acaudalados reportaban ingresos menores a los
reales para pagar menos impuestos o directamente los evadian.
De 1981 a 2007, la deuda nacional se elevo de alrededor del 27
por ciento del producto interno bruto (PIB) al 105 por ciento.
Eventualmente, esta deuda se volvio insostenible y puso a Grecia
bajo control de la Union Europea, el Banco Central Europeo y
el Fondo Monetario Internacional, conocidos cominmente como
la troika. El juicio general dictaba que la poblacion griega esta-
ba viviendo mas allé de sus posibilidades, y que para recibir los
nuevos préstamos —con los cuales pagar los viejos— el gobierno
tenia que realizar severos recortes al gasto social. Los salarios y
las pensiones del sector publico fueron recortados, y fueron pues-
tos en venta activos publicos para recaudar fondos y pagar a los
acreedores —un patrén que, como veremos, ha sido recurrente en
crisis de deuda nacional anteriores—. No es sorprendente que el
levantamiento politico y la efervescencia social pronto se presen-
taran, cuando la poblacion volvid su enojo contra la corrupcion
de la élite, la cleptocracia y los extranjeros. Se han ofrecido nu-
merosas razones de la crisis de la deuda, desde la corrupcion y
la evasion de impuestos hasta la existencia de un sector publico
excesivo (Manolopoulos 2011). Pero una cosa es cierta: la deuda
ha conducido a una politica de austeridad generalizada en la que
los mas vulnerables sufren mas a medida que la tragedia griega
sigue su curso.

skekok

(Qué unifica a estos momentos de crisis y dificultades aparente-
mente separados en el espacio geografico y el tiempo historico?
A pesar de las circunstancias diferentes, todos ellos son actos o
practicas sociales que se remontan a la prevalencia de la deuda.
El mundo estd inundado por la deuda, y aunque debemos recono-
cer que los niveles de deuda y acceso al crédito son radicalmente
desiguales entre y dentro de los paises, lo que las modernas eco-
nomias politicas tienen en comun no es tanto que estén orientadas
hacia el mercado, sino que fodas ellas son economias politicas
basadas en la deuda. En efecto, como sefiala Rowbotham, “el
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Tabla 1.1 Deuda total global por categoria

2000,4Q 20074Q 20144Q  Incremento

Tipo de deuda Billones Billones  Billones  porcentual
USD uUSD USD desde 2000
Bonos del gobierno 22 33 58 163
Bonos financieros 20 37 45 125
Bonos corporativos 26 38 56 46
Hogares 20 33 40 100
Deuda total como
porcentaje del PIB 246 269 286 16

Fuente: McKinsey (2015:15). *4Q = cuarto trimestre.

mundo puede considerarse como una Unica economia basada en
la deuda” (1998: 159). Adoptando una perspectiva internacional,
de acuerdo con la empresa global de consultoria y administracion
McKinsey and Co., en el segundo trimestre de 2014, la deuda en
circulacion total alrededor de los 183 paises ascendia a 199 billo-
nes de doblares.® En 1990, la misma deuda era de s6lo 45 billones
de dolares, lo que representa un incremento del 342 por ciento du-
rante el periodo (McKinsey 2013). Como la Tabla 1.1 identifica,
desde el afio 2000 todos los rubros de la deuda se han incremen-
tado considerablemente, siendo la deuda gubernamental, la deuda
de la industria financiera y la deuda de los hogares las categorias
que encabezan el incremento.

Pero el concepto y la prevalencia de la deuda en la modernidad
capitalista deben ser teorizados criticamente. Nuestro punto de
partida y argumento principal es que dentro de la modernidad ca-
pitalista, la deuda es una tecnologia social de poder y su continuo
despliegue preconiza una utopia descarnada. Nosotros sostene-
mos no que la deuda puede ser pensada como una tecnologia de
poder, sino que la deuda es una tecnologia de poder. Por tecnolo-
gia simplemente nos referimos a una capacidad, arte o manera de

8  Siconsideramos los titulos o acciones de las corporaciones que cotizan
en bolsa como una forma de deuda, esa cifra seria cercana a los 242
billones de dolares. Los datos sobre la capitalizacion de mercado son
tomados de la World Federation of Exchanges, mayo de 2014. http://
www.world-exchanges.org/statistics/time-series/market-capitalization
(consultado el 9 de junio de 2014).
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hacer algo, conectada a una forma de racionalidad o logica y que
es movilizada por fuerzas sociales definidas. En el capitalismo,
la 16gica prevaleciente es la 16gica de la acumulacion diferencial,
y dado que los instrumentos de deuda sobrepasan por mucho a
los instrumentos de propiedad, podemos afirmar con seguridad
que la deuda que rinde interés es el principal medio que genera
desigualdad econdmica, pues redistribuye cada vez mas dinero
hacia los acreedores. En otras palabras, los instrumentos de deu-
da efectivamente dividen a la sociedad en deudores y acreedores
dentro de una estructura de poder que privilegia marcadamente
a los ultimos sobre los primeros. Sabemos que esta es una afir-
macion aventurada, pero esperamos que al final de este libro el
lector quede convencido por nuestro argumento y esté inspirado a
aprender mas y a actuar politicamente.

Breve revision de la bibliografia sobre la deuda

La literatura sobre la deuda es transversal a las diversas ciencias
sociales y es relativamente vasta. Por esta razon no aspiramos a
ofrecer una revision comprehensiva de la literatura. En su estado
actual, sin embargo, puede ser dividida en grandes grupos que se
enfrentan a dos cuestiones diferentes aunque interconectadas: (1)
los origenes de la deuda nacional (Omond 1870; Denby 1916; Ha-
milton 1947); (2) la deuda dentro y a través de la historia (Geisst
2013; Graeber 2013; Kwarteng 2014); (3) la crisis de la deuda en
el sur global durante los afios ochenta (Payer 1974; George 1988,
1992; Griffith-Jones 1989); (4) la actual crisis de deuda sobera-
na en el norte global (Pettifor 2006; Chorafas 2011; Lane 2012;
Greer 2014); (5) la deuda odiosa o ilegitima (Bonilla 2011; Ma-
nolopoulos 2011; Ndikumana y Boyce 2011); y (6) la crisis de
deuda de algtin pais en particular y las luchas por encontrar alter-
nativas (Rowbotham 1998; Lin 2003; Brown 2007, 2013; Bonner
y Wiggin 2009; Dienst 2011; Soederberg 2012, 2013a, 2013b;
Jackson y Dyson 2013; Pettifor 2014 ).

En su mayor parte, todos estos trabajos son contribuciones va-
liosas a nuestra comprension del tema. Sin embargo, nuestro es-
tudio trata de traspasar estos limites para ofrecer una teorizacion
mas fundamental, histéricamente sensible y comprehensiva de la
deuda en tanto que fendmeno globalmente interconectado. A la
luz de esto, nuestro libro es tnico por dos razones principales.

En primer lugar, en vez de concentrarse en la emergencia histo-
rica de la deuda como una obligacion moral, la deuda de un pais
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en especifico o las recurrentes crisis financieras relacionadas con
la deuda, a nosotros nos interesa la produccion del dinero comer-
cial como deuda. Argumentamos que, bajo el capitalismo, la deu-
da es una tecnologia de poder intimamente conectada con el con-
trol, la creacion y la localizacion del dinero moderno, la exigencia
del crecimiento perpetuo y la capitalizacion diferencial, que be-
neficia a quienes reciente y pertinentemente han sido llamados
“el 1 por ciento” —en particular, los duefios de los instrumentos
creadores de dinero (Di Muzio 2014)—. Asi pues, nuestro interés
reside en como el control, la produccion y la asignacion de dinero
en tanto deuda que rinde interés, son capitalizados por fuerzas
sociales privadas, y en lo que esto significa para la mayoria de las
personas del planeta. Esta cuestion es notablemente importante
dado que, después del petroleo y el gas, la industria bancaria es el
sector mas capitalizado del mundo —los mayores bancos por ca-
pitalizacion de mercado alcanzan los 4.4 billones de dolares (Di
Muzio 2012)-.° Los propietarios o inversionistas de estos bancos
capitalizan el poder del sector bancario de crear dinero bajo la
forma de deuda que rinde interés —la principal fuente de ganan-
cias del sector bancario—. Esto resulta altamente problematico no
solo por el riesgo sistémico y las futuras crisis financieras, como
ha sefialado el FMI.'° Cuando consideramos la cuestion del poder
diferencial, resulta problematico por las razones siguientes:

(1) Sabemos que solo una pequefia minoria de los individuos
y familias posee la mayoria de las acciones de los bancos
que cotizan en bolsa, y que esta propiedad esta en gran parte
oculta al escrutinio publico.!!

9 Lacapitalizacién de mercado es el valor de una accién multiplicada por
el nimero existente de acciones. Por ejemplo, el banco estadounidense
Wells Fargo & Co. tiene 5.27 miles de millones de acciones en circu-
lacién y el valor de una accion en el momento en que esto se escribe
es de 51.98 ddlares, lo que resulta en una capitalizacion de mercado
de alrededor de 274 mil millones de délares. Tipicamente, las compa-
fiias con mayor capitalizacion de mercado tienen un considerable poder
para formar y reconfigurar la reproduccion social. Existe también un
elemento prospectivo en la capitalizacion de mercado, pues los inver-
sionistas capitalizan el beneficio esperado a futuro.

10 http://www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2014/res052314a.htm
(consultado el 8 de junio de 2014).

11 El Credit Suisse’s Research Institute estima que el 10 por ciento de
los adultos mas ricos del mundo acapara el 86 por ciento de la riqueza
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(2) Sabemos que el sector bancario esta altamente interconec-
tado, ya que los bancos son propietarios de las acciones de
otros bancos y otras corporaciones (Vitali et al. 2011).

(3) La capacidad de crear dinero “de la nada”, bajo la forma de
deuda que rinde interés, es un formidable poder que canaliza
el dinero de manera ascendente hacia los propietarios y eje-
cutivos de los bancos, quienes recolectan los intereses y las
comisiones sobre el crédito requerido por la sociedad.

(4) Dado que los préstamos dependen de la solvencia y la acu-
mulacion de riqueza en el pasado, siempre hay una jerarquia
en el acceso al dinero, siendo los ricos quienes tienen un
acceso mas facil al crédito y, asi, mayores ventajas para acu-
mular riqueza.

(5) La democracia es rehén de los bancos en la medida en que
nuestros gobernantes elegidos han aceptado tacitamente que
los privados —individuos y familias— capitalicen la oferta de
dinero requerida para la interdependencia econdmica en una
economia de mercado. Historizaremos y elaboraremos cada
uno de estos puntos en los capitulos siguientes.

La segunda razon por la que este libro es unico, es que segui-
mos a Ingham (2004) y otros (véase, por ejemplo, Piketty 2014:
573 y sig.) en el reconocimiento de que los osificados limites dis-
ciplinarios que se originaron con el Methodenstreit son en gran
medida futiles si deseamos entender las relaciones sociales del
capitalismo. Por esta razon, encuadramos nuestro estudio en lo
que llamamos “holismo historico interconectado”. Con este tér-
mino designamos un modo de indagacion histérica que parte del
reconocimiento de que las historias de las comunidades humanas
y sus ambientes naturales estan interconectadas en relaciones de
poder espaciales y jerarquicas complejas. Sugerimos que para
entender su desarrollo necesitamos examinar no solo las parti-

global, mientras que el 1 por ciento acapara el 46 por ciento; por su
parte, Oxfam (2015) estima que ahora su porcion es superior al 50 por
ciento. Los 3 mil millones de seres humanos mas pobres poseen co-
lectivamente apenas el 3 por ciento de la riqueza global (Credit Suisse
2013: 22). Esto sugiere que la vasta mayoria de la humanidad no posee
ningin monto significativo de acciones de las corporaciones bancarias.
El privilegio que poseen los trabajadores en los planes de pensiones o
los fondos de inversion es probablemente insignificante en compara-
cion con el de los propietarios dominantes.
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cularidades de una determinada comunidad humana y sus practi-
cas culturales, sino, de manera mas importante, sus dimensiones
interconectadas, interdependientes e internacionales (Bhambra
2007, 2010). Dado que todas las economias modernas son eco-
nomias de deuda, esto nos lleva a una explicacion mas holistica
de la deuda en tanto tecnologia de poder dentro de la modernidad
capitalista. Dado que bajo el capitalismo la deuda es cada vez
mas ubicua en todos los niveles de la sociedad, y que hoy el cre-
cimiento econdomico (y la austeridad) es practicamente el inico
mantra de los partidos politicos dominantes alrededor del mundo,
argumentamos que rastrear algunos de los mayores puntos de in-
flexion en la evolucion y los efectos de la deuda como tecnologia
de poder resulta crucial para entender el “presente como historia”
y para sugerir posibles alternativas a la trayectoria actual. Pero,
como Mann nos recuerda, “la ubicuidad, sin embargo, no es uni-
formidad” (2003: 3). La jerarquia, el significado y la cultura del
endeudamiento no son estaticos, sino un fluido continuo entre y
dentro de las comunidades politicas.

No es nuestra intencion ofrecer una revision de la extensa li-
teratura, en buena parte reciente, de la deuda y sus efectos. Sin
embargo, dos trabajos sumamente publicitados se relacionan di-
rectamente con nuestro trabajo: el primero es Deuda: una historia
de 5,000 anos, de David Graeber, el cual se enfoca explicitamente
en la deuda; el segundo es E/ Capital en el Siglo XXI, de Thomas
Piketty, que aborda el tema implicitamente junto con la cuestion
de la distribucion y creacion del poder sobre la reproduccion so-
cial (Bakker y Gill 2003). Debido a la magnitud y la pertinencia
temporal tanto del libro de Graeber sobre la deuda como del libro
de Piketty sobre el capital, es importante mostrar en qué sentido
nuestro trabajo es diferente del de ellos y como sus trabajos han
dado forma a nuestros argumentos.

El punto de partida de Graeber parece ser como las obligacio-
nes sociales eventualmente se convierten en deudas pecuniarias
cuantificables. A partir de alli, Graeber topa con el tema del poder
y argumenta que las deudas son tipicamente impuestas y facili-
tadas por la violencia o la amenaza de castigo, y que una econo-
mia de mercado es en gran medida el resultado de la guerra, la
conquista y la esclavitud (2013: 385). Sin embargo, Graeber no
teoriza suficientemente los fundamentos del poder de la deuda en
una sociedad gobernada por los mercados y el sistema de precios
—el poder no es su punto de partida, sino un actor secundario en
una historia antropoldgica de la deuda que se remonta 5,000 afios
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en el pasado—.'> A diferencia de Graeber, nuestro punto de partida
es la presencia del poder como una relacion social diferencial, y
teorizamos la deuda no sélo como dinero que se debe, sino como
una tecnologia de poder diferencial sobre otros, fundamentada en
la propiedad privada. Asi, mientras Graeber piensa que “lo que
hace que la deuda sea diferente es que se basa en un supuesto de
igualdad”, nosotros argumentamos exactamente lo contrario: la
base misma de la deuda capitalista moderna se basa en la des-
igualdad o “poder diferencial” —término que preferimos (2011:
86)—. Este punto nos lleva a considerar —hasta donde sabemos,
por primera vez— no sélo el control privado sobre la produccion
y asignacion de dinero, sino su propiedad y su capitalizacion.'
Sélo desde este punto de partida, argumentamos, podemos co-
menzar a pensar en la deuda dentro de la modernidad capitalista
en sus dimensiones interconectadas e internacionales. Esta es la
segunda diferencia de nuestro trabajo con el erudito e impresio-
nante estudio de Graeber: no ofrecemos una historia exhaustiva
de la deuda a través de milenios, sino que perseguimos el ob-
jetivo, mucho mas modesto, de intentar entender el papel de la
deuda como tecnologia de poder en la emergencia y el desarro-
llo de la modernidad capitalista. Evidentemente, reconocemos la
generosa critica de Ingham al trabajo de Graeber, segun la cual
fue preciso “un largo desarrollo” para producir los actuales nive-
les y practicas de deuda (2013: 135). Pero, si bien el remontarse
a milenios de historia humana puede ser intelectualmente esti-
mulante, pensamos, junto con Polanyi, que el capitalismo fue un
punto de quiebre tan decisivo respecto de las anteriores formas
de economia humana, que merece un examen mas cercano que
el que permite el estudio de Graeber.'* Una tercera diferencia con

12 Hembruff (2013) también argumenta que Graeber carece de una teoria
satisfactoria del Estado.

13 Hudson ([1972] 2003), Ingham (1999, 2004), Brown (2007), Mellor
(2010), y Rowbotham (1998) ciertamente reconocen la dimension del
poder que entrafia la creacion monetaria, pero ninguno de ellos la teo-
riza como el poder capitalizado de una minoria de duefios privados. El
énfasis en la capitalizacion como el ritual fundamental de la acumula-
cion de capital (dinero), se asocia con el trabajo seminal de Nitzan y
Bichler (2009). Sin embargo, Nitzan y Bichler no teorizan la creacion
de dinero como deuda. Para un resumen y una elaboracion de su traba-
jo, véase Di Muzio (2014).

14 Polanyi escribe: “En relacidon con la economia anterior, la transforma-
cion que condujo a este sistema es tan total que se parece mas a la me-
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el trabajo de Graeber es que, al historizar la emergencia del capi-
talismo, postulamos un nexo energia-deuda-dinero, en virtud del
cual la expansion de la oferta monetaria mediante la creacion de
préstamos a interés, es asistida (no determinada) por el supera-
vit de energia de los combustibles fosiles (petroleo, carbon y gas
natural)."” En otras palabras, los paises que tienen altos niveles
de consumo total de energia final seran también las economias
con una mayor oferta monetaria y crecientes niveles de deuda.
Hemos encontrado que este nexo es empiricamente verificable
y, como tal, nuestras observaciones tienen implicaciones impor-
tantes en el futuro de la economia global. Una cuarta distincion
de este trabajo es que reconocemos la dimension ecoldgica de
nuestro orden monetario vigente. La dimension ecoldgica puede
formularse como sigue: la creacion de dinero como deuda que
rinde interés es la fuerza que desencadena la necesidad del creci-
miento economico y la progresion automatica de la destruccion,
el despojo y la mercantilizacion del mundo natural de recursos
limitados y finitos. Una ultima diferencia entre nuestro trabajo y
el de Graeber es que ofrecemos soluciones a los problemas dis-
cutidos en el libro. Sin saber exactamente como proceder con los
hallazgos de su investigacion, Graeber mas o menos se rinde ha-
cia el final de su estudio.'® Extranamente, no propone soluciones
a algunos de los problemas cruciales que identifica, mas alla de
alabar a los poco industriosos pobres (2013: 390).'” Nuestro ana-
lisis, sin embargo, no solo difiere del de Graeber en los puntos
antes sefialados, sino que ofrece soluciones viables que pueden
ser debatidas tanto por activistas como por disefiadores de politi-

tamorfosis del gusano de seda en mariposa que a una modificacion que
podria expresarse en términos de crecimiento y de evolucion continua”
(1989: 42).

15 Douthwaite (en Heinberg 2010: 279-283) y Hall y Klitgaard (2012)
notan la interconexioén entre energia y dinero, pero la manera en que
la tratan no esté suficientemente teorizada y requiere de mayor detalle
empirico. Véase también Di Muzio (2015).

16 Haciendo justicia a Graeber y su postura anarquista, cualquier solucion
que implique la accion a través del gobierno no representa en absoluto
una solucion, dado que legitima a la misma institucién que se percibe
como la raiz del problema (véase Graeber 2009: 203).

17 El término “pobres no industriosos” parece ser un oximoron. La ma-
yoria de la gente pobre, por definicion, tiene que ser muy industriosa,
aunque en formas que Graeber tal vez ha pasado por alto.
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cas, asi como una estrategia con la que estas reformas pueden ser
implementadas.

El publicitado trabajo de Piketty se deriva en gran medida de
datos de 200 afios de la distribucion de la riqueza, compilados por
¢l y sus colaboradores, los cuales muestran que la desigualdad de
la riqueza y el ingreso, muy alta en el siglo XIX, se redujo a me-
diados del siglo XX pero volvié a aumentar y, segin Piketty, se-
guird aumentando a través del siglo XXI en ausencia de medidas
para prevenirlo. E/ Capital en el Siglo XXI se propone explicar las
razones de esta trayectoria de la riqueza e, implicitamente, de la
distribucion y la acumulacion del poder.

La clave de su trabajo reside en la relacion entre la tasa de
retorno del capital () en una economia y su tasa de crecimiento
econdémico (g). Cuando la tasa de retorno del capital —es decir, el
retorno financiero bajo la forma de ganancia, dividendos, intere-
ses, rentas, regalias y otras formas de remuneracion al capital—
excede a la tasa de crecimiento —es decir, el ingreso nacional— el
capitalismo automaticamente genera “desigualdades arbitrarias e
insostenibles” que violan los valores meritocraticos que son el
fundamento de las sociedades democraticas (Piketty 2014: 1). El
autor representa esta relacion como » > g. Por ejemplo, en 1910
el ingreso del 10 por ciento mas rico representaba entre el 45 y
el 50 por ciento del ingreso nacional; esta cantidad se redujo a
menos del 35 por ciento en 1970, pero volvi6 a incrementarse a
50 por ciento en 2007, reduciéndose ligeramente desde entonces
como consecuencia de la recesion de 2007-2008. Asi pues, desde
1980, el decil superior en la distribucion del ingreso se ha apro-
piado de tres cuartas partes del crecimiento del ingreso; el 1 por
ciento mas rico ha recibido el 60 por ciento, mientras que el 90
por ciento inferior ha recibido menos del 0.5 por ciento por afio
(Piketty 2014: 297). En lo que respecta a la distribucion de la
riqueza encontramos una imagen similar. El decil superior, que a
principios del siglo XIX poseia entre el 60 y el 80 por ciento de la
riqueza, vio reducir su participacion a alrededor del 60 por ciento
a mediados del siglo XX, pero ahora se mantiene entre el 60 y el
70 por ciento. En esencia, Piketty demuestra que la porcion del
ingreso nacional en posesion del capital, es decir, el retorno bajo
la forma de ganancias, dividendos, intereses, rentas, regalias, et-
cétera, inexorablemente se incrementa y, en el presente, reclama
el 30 por ciento del ingreso nacional.

Hay varias razones de que la distribucion de la riqueza y el
ingreso hayan sido convergentes hacia mediados del siglo XX.
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De acuerdo con Piketty, los factores principales fueron las dos
Guerras y la Gran Depresion, que no so6lo destruyo capital, sino
que impulso6 a los gobiernos a formular politicas economicas que
incrementaron la participacion del trabajo en el ingreso nacio-
nal. En ausencia de esos golpes al capital, y de las subsecuentes
politicas gubernamentales concernientes al gasto publico, la des-
igualdad de la riqueza y el ingreso nuevamente han divergido,
engendrando las desigualdades que hoy atestiguamos.

Es evidente que los argumentos de Piketty son més complejos,
y exigen considerar factores como el papel de la riqueza heredada
en la economia y el rol de lo que ¢l llama supermanagers y sus
salarios desproporcionados. A lo largo de este libro abordaremos
algunos de los descubrimientos de Piketty, pero por ahora es util
resaltar los aspectos de su trabajo que se relacionan mas directa-
mente con el nuestro.

Mientras que Piketty no aborda la cuestion de la deuda per se
(el término no figura en el indice), cada pagina de su libro trata
de la deuda tanto como el de Graeber. Dicho simplemente, para
que los libros de contabilidad se equilibren, por cada inversion en
capital —es decir, para cada retorno del capital esperado, sea bajo
la forma de un préstamo, una renta, una compra de acciones, la
inversion en un negocio, etc.— debe haber una deuda correspon-
diente y alguien o algo que generara ese retorno. Esto tiene varias
implicaciones importantes.

En primer lugar, divide a la sociedad en acreedores netos y
deudores netos. La diferencia entre estas dos categorias analiticas
es que algunos —los acreedores netos— reciben un mayor ingreso
al capital del que erogan, mientras que otros —los deudores ne-
tos— pagan mas en intereses de lo que reciben. Al reconocer esta
division entre acreedores y deudores netos (como algo opuesto a
verlos simple y abstractamente como “capital” o “retorno del ca-
pital”), obtenemos una mejor comprension de la medida en que la
vasta mayoria de la poblacion debe generar un retorno financiero
para una pequefia minoria.

El segundo punto importante a extraer del trabajo de Piketty es
el hecho de que, si bien el capital tiene una existencia en el pre-
sente, siempre estd orientado hacia el futuro, pues el retorno del
capital depende de que se cumplan en el futuro las expectativas
de ganancia del presente. En otras palabras, la gran incognita es
si el retorno sobre el capital puede realizarse. Recordemos que la
deuda total global en 2014 era de 199 billones de ddlares. Aun-
que no conocemos con exactitud el retorno esperado sobre esa
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deuda, ni el periodo en el que debe ser pagada, si sabemos que,
si el crecimiento econdomico en el futuro es insuficiente, puede
haber consecuencias graves. Al margen de esto, el futuro tiene
una deuda con el presente; el capital tiene un derecho sobre el
futuro (o, como lo expresa Piketty, “el pasado devora el futuro”),
y la magnitud de ese derecho representa, evidentemente, una gran
diferencia. Independientemente de si, como Piketty muestra, el
precedente histdrico es un indicador, el capital reclamara una ma-
yor porcion del ingreso futuro, y la cuestion es si el crecimiento
econdémico sera suficiente para satisfacer ese reclamo y, si no lo
es, /de donde el capital intentard generar el retorno esperado?

Y esto nos lleva al tercer punto relevante del trabajo de Pike-
tty: el crecimiento, vaticina, se desacelerard y se aproximara al
promedio histdrico de entre el 1.5 y el 2 por ciento, mientras que
el retorno esperado del capital permanecera en su promedio his-
torico de entre el 4 y el 6 por ciento. Piketty no explica, como no-
sotros intentaremos hacer, por qué el crecimiento se ralentizara,
limitandose a reconocer que las tasas de crecimiento de las eco-
nomias emergentes se reduciran al nivel de las tasas de los paises
ricos, un fenomeno que los economistas llaman “convergencia”.
Los economistas, sin embargo, reconocen que mientras mas rico
se vuelve un pais, es mas dificil incrementar la tasa de crecimien-
to. Este hecho es de enorme importancia dado el creciente nivel
de las exigencias del capital, es decir, de los acreedores, sobre el
ingreso nacional. ;Cuéles son, entonces, los principales factores
que inhiben el crecimiento y la capacidad del futuro para pagar
al pasado, o de los deudores para pagarle a los acreedores? Aqui
mencionaremos Unicamente dos razones.

Primero, el crecimiento econdmico es exponencial, de manera
que una economia que crece a una tasa del 3 por ciento, debe
duplicarse aproximadamente cada veintitrés afos. Asi, si la eco-
nomia global creciera al 3 por ciento anual, para el afio 2100 se
acercaria a los mil billones de d6lares. Examinaremos esta limita-
cion al crecimiento con mas detalle en el capitulo 4.

En segundo lugar, el crecimiento econdémico depende en gran
medida de la energia combustible fosil, y este tipo de energia es
una fuente no renovable cuyo costo probablemente se incremen-
tard a lo largo del siglo XXI. En efecto, nuestra economia se basa
principalmente en la transformacion de la energia en dinero (ante
todo, energia fosil, pero también de otras fuentes), y tanto un de-
clive en la disponibilidad de la energia como un incremento en su
costo obstaculizaran significativamente la continuacion del cre-
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cimiento. En otras palabras, nuestras sociedades monetizan los
flujos y reservas de energia. Mientras que Piketty basicamente
ignora el papel de la energia en la economia, como también hace
Graeber, puede no ser accidental el hecho de que el periodo his-
torico de la convergencia del ingreso corresponda con el periodo
del petroleo abundante y de bajo costo.

Si, por lo tanto, la tasa de crecimiento se ralentiza, pero las in-
versiones de capital aumentan —y como consecuencia también lo
hace su reverso: la deuda—, ;como podra ser satisfecha la partici-
pacion del capital en el ingreso nacional, y como podran evitarse
los defaults, las bancarrotas y el caos financiero? Es aqui donde
pueden apreciarse todas las consecuencias de la deuda como tec-
nologia del poder.

Si cada vez mas ingreso es propiedad del capital, que esta en
manos privadas casi en su totalidad, y si el poder del capital y la
deuda sobrepasa a cualquier otro, entonces las exigencias del ca-
pital sobre el ingreso futuro se impondran sobre cualquier otro de-
recho, independientemente de las consecuencias morales o huma-
nitarias, un punto que Graeber enfatiza. Como hemos visto en los
ultimos treinta afios, y mas recientemente durante la contraccion
de 2007-2008, las exigencias del capital (es decir, de los acreedo-
res) fueron las primeras en ser satisfechas, incluso si ello requirio
que los contribuyentes los rescataran o de la utilizacion de fondos
destinados a otros recursos publicos (por ejemplo, la educacion,
la salud y los programas de bienestar) o de la porcion del trabajo
en el ingreso nacional. La llamada Flexibilizacion Cuantitativa
[Quantitative Easing] también ha sido un medio a través del cual
los bancos centrales del nucleo capitalista han intentado reinflar
los mercados de capitales.

A diferencia de Graeber, quien no ofrece una solucion, Piketty
es mucho mas atrevido. Segln ¢€l, la inica manera de evitar el
problema es a través de un impuesto global a la riqueza. Esto,
afirma, reducird el monto de las exigencias del capital sobre la
riqueza nacional y proveera fondos para minimizar el dafio. Se-
mejante solucion utdpica, seiala, sdlo puede cumplirse a través
de leyes bancarias que transparenten la riqueza de los consorcios.
Ciertos paises, incluyendo Italia, Espafia y Suecia, lo han inten-
tado. El problema, como Italia descubrid, es que, en ausencia de
leyes internacionales, el capital simplemente huird hacia paraisos
mas amigables para escapar a los impuestos. La dificultad, claro
estd, es persuadir a los gobiernos de que consideren estas medidas
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y examinen si son la Gnica solucion, una cuestion a la que volve-
remos en el capitulo 5.

Argumentos y estructura

En tanto tecnologia de poder social diferencial, la deuda esta en-
trelazada con luchas sociales locales y globales con implicaciones
interconectadas e internacionales para el futuro de la economia
global. Este libro presenta una serie de argumentos interrelacio-
nados alrededor de esta afirmacion general. Primero, la deuda —y
su inverso: el crédito— pueden ser teorizados como una tecnologia
de poder mayor, conocida por sus efectos sobre las relaciones so-
ciales y el cambio ambiental. El principal objetivo de la deuda no
ha sido facultar a los deudores a hacer algo, sino, de manera mas
determinante, impedir que se involucren en practicas que podrian
colocarlos fuera de la d6rbita del mundo mercantil de la acumula-
cion diferencial. La deuda capitalista ayuda a producir sujetos en-
raizados en el mercado (Mahmud 2012: 469). Segundo, a medida
que la institucion de la propiedad privada exclusiva avanzo6 a tra-
vés de la violencia y la sancion legal, la deuda fue movilizada de
una manera mas sistematica e intensificada por quienes estaban
en control del crédito, con el propdsito de ordenar y reordenar el
terreno de la reproduccion social en beneficio de la acumulacion
simbolica del poder representada en el dinero. Tercero, se produce
una transicion hacia el control moderno y organizado de la deuda
y el crédito con el nacimiento de la deuda nacional y la extension
y ampliacion del Estado burocratico, la recaudacion, los ejércitos
regulares y, con el tiempo, la capitalizacion privada de la banca o
la creacion monetaria. Cuarto, para el siglo XX, la deuda/crédito
se volvio en su mayor parte despersonalizada y corporativizada,
de suerte que un pequefio nimero de inversionistas ha llegado a
capitalizar cada vez mas aspectos de la actividad humana y los
recursos naturales a través de la propiedad de los bancos y los
instrumentos financieros. Quinto, la magnitud y globalizacion de
la deuda hoy vigentes no habrian sido posibles sin la explotacion
de combustibles fosiles abundantes, accesibles y de bajo costo.
En otras palabras, la explotacion de un superavit de fuentes de
energia permitio a una parte de la humanidad desvincularse de
la austeridad de las economias organicas y con superavits bajos.
Sin embargo, a medida que la energia combustible fosil se vuelve
cada vez mas cara en el siglo XXI, somos propensos a experimen-
tar crisis de deuda mas graves en todos los niveles de la sociedad
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y a través de las demarcaciones politicas, ya que una mayor parte
del ingreso disponible de las personas es transferido a quienes
estan en control de la energia que requieren para reproducir so-
cialmente su estilo de vida. Sexto, la economia moderna, creada
en gran medida como deuda que rinde interés, alimenta la necesi-
dad del crecimiento econdmico, con drasticas consecuencias so-
ciales, culturales y ambientales que nos estan conduciendo hacia
dislocamientos sociales y ambientales aun mas graves, como la
pérdida de la biodiversidad, la deforestacion, la desertificacion y
el cambio climatico. Séptimo, en el siglo XX, la deuda se conecta
cada vez mas con la cultura del materialismo y el consumo cons-
picuo, mediante el cual la gente es incentivada y condicionada a
autoactualizarse a través de la compra de las mercancias publici-
tadas (Gill 1995). Octavo, los niveles actuales de deuda implican
lo que Polanyi llamo “utopia descarnada™: la creencia de que el
moderno sistema de creacion de dinero como deuda que rinde
interés puede continuar ad infinitum en un planeta finito. Mientras
nuestros lideres politicos y empresariales continuen aferrandose
a esta falsa utopia del crecimiento y el dinero-deuda sin fin, la
transicion hacia un mundo mas sano, equitativo y ambientalmen-
te sostenible sera casi imposible. Por ultimo, existe una necesidad
no solo de interpretar la situacion presente y entenderla historica-
mente, sino también de transformarla para asegurar el bienestar,
si no es que la supervivencia, de la humanidad. Mas atn, para
aquellos que creen en la democracia —la idea de que la gente debe
determinar su propio gobierno— es imperativo que la gente re-
clame la propiedad sobre el control del dinero y lo produzca de
tal manera que evite la deuda paralizadora y la redistribucion de
la riqueza de abajo arriba. A partir de los resultados de nuestro
estudio, ofrecemos un camino por el cual esto puede abordarse a
través de un Partido del 99 por ciento y una estrategia politica que
utilice la propia deuda como un medio para promover el cambio.
Ademas, reflexionamos sobre coémo imaginar formas de desca-
pitalizar la casi universal pero radicalmente desigual socialidad
de la deuda que, la cual ha emergido y se ha intensificado con la
capitalizacion privada del poder de crear y asignar dinero como
deuda que rinde interés.

Para examinar estas aseveraciones en detalle, hemos estructu-
rado este libro en cuatro capitulos de acuerdo con su tema cen-
tral: los origenes modernos de la deuda capitalista, como la deuda
en cuanto tecnologia de poder se intensifico historicamente, las
consecuencias de la deuda moderna, y las tareas por hacer. Ofre-
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cemos un breve resumen de cada uno de ellos para concluir esta
introduccion.

El capitulo 2 investiga los origenes modernos de la deuda en
cuanto tecnologia de poder, concentrandose en la guerra, la crea-
cion de la deuda “nacional” y la capitalizacion de la fuerza or-
ganizada del Estado. Rastreamos los origenes de la deuda como
tecnologia de poder hasta la confluencia de una serie de eventos
en la Inglaterra del siglo XVII. Sin embargo, lejos de ver esto
como una serie de eventos aislados y ajenos a las interconexiones
internacionales, los teorizamos como episodios ya incorporados
a una red de relaciones de fuerza dindasticas, geopoliticas y na-
cionales. En Inglaterra, el propésito de fundar la deuda nacio-
nal —que fue la guerra— esta entreverado con las maquinaciones
financieras del imperio holandés, las ciudades-Estado italianas de
los siglos XIV y XV, el comercio trasatlantico de esclavos y la
conquista de Norteamérica e India mediante sociedades anonimas
capitalizadas tales como la Compania de las Indias Orientales.
El principal argumento en este capitulo es que la invencion de la
deuda nacional financiada en el largo plazo se produjo no tanto
para financiar guerras que ensancharan el poder de la Corona,
sino ante todo para ensanchar el poder de lo que Justin Rosen-
berg (1994) llamo “el imperio de la sociedad civil” —o para ser
mas precisos, de aquellos miembros de la sociedad civil con los
medios y la mentalidad para acumular dinero, no las masas pau-
perizadas y sin propiedades— La manera en que nos aproxima-
mos a esta explicacion de la emergencia de la deuda como una
tecnologia de poder consiste en entenderla desde el punto de vista
de quienes fueron tan poderosos como para capitalizar el Estado
al apropiarse efectivamente de porciones privadas del derecho
del gobierno a cobrar impuestos a sus ciudadanos (Marx 1975;
Nitzan y Bichler 2018: 327 y sig.). Pero como en esta época la
funcion principal del Estado era la guerra, la capitalizacion del
Estado significo que los inversionistas también capitalizaban la
capacidad del Estado para movilizar la violencia organizada con
el fin de neutralizar la disidencia en el interior y abrir y mantener
abiertas las colonias y las rutas de comercio. Con esto en mente,
también debemos ocuparnos de ilustrar como la capitalizacion
de las sociedades por acciones contribuyo al afianzamiento de la
deuda y a la transformacion de las relaciones humanas y del me-
dio ambiente a medida que los comerciantes buscaron ganancias
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diferenciales fuera de Inglaterra y, después del Acta de la Union
(1707), en Gran Bretafa.

En el capitulo 3, utilizamos el término “intensificacion” en vez
de “expansion” o “proliferacion” para captar tanto la ampliacion
como la expansion espacial de la deuda en cuanto tecnologia de
poder durante la era del colonialismo europeo y la resistencia a
ella. Una vez mas, partimos del punto de vista del poderoso —o
la fuerza superior y la violencia en busca de la acumulacion di-
ferencial-. Aqui examinamos como la imposicion de regimenes
imperiales de recaudacion, o lo que llamamos “monetarizacion
imperial” (respaldada siempre por la fuerza y el castigo) contri-
buy6 a desplazar los modos de vida no conectados con el mercado
internacional del precio y la ganancia. A diferencia de Graeber
y Braudel, no vemos el mercado como algo separado del capi-
talismo, sino como una precondicion para el surgimiento de la
capitalizacion y la deuda como una tecnologia de poder (Nitzan
y Bichler 2009). En cuanto procesos de poder de procesamiento
numérico, la capitalizacion y la deuda so6lo pueden funcionar a
través del precio. Alli donde los contratos, transacciones y prac-
ticas no pueden ser tasados, comprados y vendidos, la capitaliza-
cion de la deuda en tanto tecnologia de poder colapsa. En otras
palabras, el mercado no es un espacio exterior a la capitalizacion
o la deuda, sino el mecanismo que hace posible la acumulacion de
poder diferencial representado en el dinero. Posteriormente, nos
desplazamos hacia la cuestion de como las deudas “nacionales”
fueron creadas y administradas en las colonias, el impacto que
los movimientos de descolonizacion tuvieron en estas estructuras
historicas, y los principales eventos que condujeron a la crisis
de la deuda de la década de 1980 en lo que hoy se conoce como
Sur Global. Concluimos el capitulo analizando la crisis de la deu-
da soberana en el llamado corazon del capitalismo global, o lo
que Pettifor (2006) llamo “la proxima crisis de deuda del primer
mundo”.

En el capitulo 4, examinamos las consecuencias de la deuda
como tecnologia de poder tanto en el nivel macro (v. gr. la des-
truccion ambiental, la desigualdad de la riqueza y las oportunida-
des de vida) como en el nivel micro (por ejemplo, el resurgimien-
to de la pena de prision para los deudores en los Estados Unidos
y la disciplina de los sujetos endeudados). Teniendo en cuenta
estos dos niveles, exploramos tres consecuencias importantes de
la capitalizacion privada del dinero como deuda que rinde interés.
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La primera consecuencia mayor es que la creacion de dinero
como deuda que rinde interés necesita un crecimiento econdmico
siempre mayor y, por lo tanto, una explotacion de recursos mas
rapida. Tres objetivos principales se interponen a este objetivo:
(1) el planeta es finito y estamos agotando buena parte de nues-
tros recursos a un ritmo acelerado, (2) las energias fosiles son
no renovables y su combustion contribuye inmensamente al ca-
lentamiento y el socavamiento del planeta, y (3) no existe sobre
la faz de la tierra un solo ejemplo de crecimiento exponencial
ininterrumpido.

Una segunda consecuencia es que nuestro sistema de creacion
de dinero a través de préstamos/deuda, en el que el interés nunca
es creado, significa que siempre hay mas deuda en el sistema que
capacidad para pagarla. Por ejemplo, cuando un banco extiende
un préstamo de 1,000 ddlares al 10 por ciento de interés, no crea
el dinero para pagar los intereses —que en este caso serian de 100
dolares—. Dicho simplemente, el banco crea 1,000 dodlares, no
1,100. Asi que la cuestion es, ;de donde provendran los intereses?
La unica solucién posible es que los intereses deben provenir del
“principal” —lo que significa que nunca habra suficiente dinero
en el sistema para liquidar todas las deudas—. En este sentido, la
fuente de la deuda como tecnologia de poder para los acreedores
reside en su permanencia misma.

Una tercera consecuencia es la intensificacion del neoliberalis-
mo y las medidas de austeridad en varios paises que experimen-
tan altos niveles de deuda en relacion con el PIB, sin mencionar
la fuga de capitales y la evasion de impuestos (v. gr. Grecia). Aqui
examinamos el impacto de las medidas de austeridad y el creci-
miento de los niveles de deuda, y como afectan a los ciudadanos
de las naciones endeudadas y de los paises en desarrollo. También
someteremos a examen el trabajo de Piketty, sefialando que pasa
por alto el papel de la deuda en el ensanchamiento de la brecha
de ingreso y desigualdad que documenta, e ilustraremos cémo la
deuda funciona como un dispositivo de transferencia de riqueza.
Finalmente, para demostrar el grado en que la deuda como tec-
nologia de poder ha colonizado nuestras vidas, examinaremos la
cuestion de quién controla nuestro futuro bajo la economia poli-
tica existente.

Habiendo considerado las consecuencias de la deuda como
tecnologia de poder en el capitulo 4, el capitulo 5 examina qué
debemos y podemos hacer con la cuestion de la deuda dentro de
la actual coyuntura. Nuestro primer argumento es que el Partido
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del 99 por ciento, con una plataforma de partido especifica, es un
punto de partida 1til para pensar la resistencia al vigente régimen
de deuda. Nuestro segundo argumento se concentra en utilizar la
propia deuda para forzar la descapitalizacion del vigente orden
monetario, de modo que una pequefia minoria no pueda capitali-
zar el trabajo de otros o los recursos naturales del mundo para la
acumulacion privada de la riqueza simbolica. Bajo esta perspec-
tiva, es importante darse cuenta de que, mientras la deuda es una
tecnologia de poder, y los acreedores ejercen un control desmesu-
rado sobre los deudores, la riqueza del 1 por ciento se encuentra
principalmente en los bolsillos del 99 por ciento que debe trabajar
para generar un beneficio siempre creciente para los dominado-
res, los propietarios del capital.






2

Los origenes: guerra, deuda nacional
y el Estado capitalizado

...en lugar de partir del anatema contra el capital que
devenga intereses en general, los iniciadores del sistema
crediticio moderno parten, a la inversa, de su expreso re-
conocimiento. Karl Marx 1976: 775.

Para rastrear como la deuda se convirtid en una tecnologia social
de poder diferencial bajo el capitalismo, y las consecuencias que
esta tecnologia tiene sobre las relaciones sociales y el medio am-
biente, debemos ofrecer una breve genealogia de su emergencia.
Debido a las prisiones disciplinarias y la persistencia de concep-
tos controvertidos a través de todas las disciplinas, estamos ante
el peligro de caer en trampas si no tenemos claro lo que buscamos
desde el comienzo. Muchos académicos adscritos a la corriente
dominante del dinero, las finanzas y la empresa capitalista, inten-
tan convencernos de que el capitalismo se centra en la mitigacion
del riesgo, la reduccion de los costos de transaccion, la eficien-
cia organizativa y tecnologica y los precios de equilibrio (Roy
1997). Segin esta lectura de la historia, sucede como si la meta
de toda la historia humana —el telos de la especie— hubiera sido
la reduccion del riesgo y los costos de transaccion, la biisqueda
de una mayor eficiencia y la biisqueda incesante de los precios de
equilibrio y el punto 6ptimo de Pareto. Nosotros no negamos que
estos fenomenos y fetiches —reales o imaginarios— hayan jugado
algtn papel en la historia. Lo que no admitimos es la perspectiva
teleoldgica en la 1nvest1ga01on historica. En primer lugar, porque
ocluye los efectos jerarquicos ilegitimos del poder organizado vy,
en segundo lugar, porque nuestro punto de partida —las relaciones
de poder diferenciales— no permiten una lectura teleoldgica de la
historia. Dicho en breve, las cosas siempre pueden ser de otra ma-
nera, y parte de nuestra tarea como investigadores es develar que
el presente no es natural ni una derivacion progresiva, sino que
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estd constituido por luchas sociales que simultaneamente abren
y clausuran horizontes politicos. Ahora bien, una perspectiva an-
titeleologica, escéptica de las creaciones progresivas o lineales
de la historia, no supone que la historia esté despojada de toda
logica humana y propoésitos racionales.! Como Weatherford ha
argumentado, “toda cultura organiza su vida alrededor de unos
cuantos principios, actividades y creencias simples (1997: 8).
Sin intentar minimizar otros aspectos del quehacer humano, en
la cultura capitalista, la vida y la reproduccion social estan en
gran medida organizadas, sostenemos, alrededor de la logica de
la acumulacion diferencial y el ritual de la capitalizacion en un
esfuerzo por ganar mas dinero y poder sobre los demds y sobre
el medio ambiente (Nitzan y Bichler 2018). Este es el propodsito
patoldgico no de la poblacion en su totalidad —que generalmente
se rige por lo que podemos llamar logica del sustento—, sino de
una pequefia minoria. En otras palabras, la mayoria de la gente
busca obtener dinero porque lo necesita para sobrevivir y tener
una calidad de vida decente, no como un fin en si mismo y no
siempre para ejercer el poder sobre los demas. En el centro de este
orden se encuentra el sujeto privilegiado de la historia capitalista:
los inversionistas o capitalistas, quienes actuan bajo una logica
particular con miras a acumular diferencialmente (Gill 1995).
Acumulacion diferencial significa simplemente que el capitalista
apunta a acumular mas dinero mas rapidamente que los demas,
en relacion con una referencia movil, es decir, una tasa de retorno
“normal” cambiante, pues los capitalistas s6lo pueden evaluar su
desempefio en relacion con otros capitalistas que intentan hacer
exactamente lo mismo (Nitzan y Bichler 2009: 241 y 309). Por
ejemplo, si yo obtengo un 5 por ciento de beneficio sobre mi in-
version en un afio y usted obtiene un 7 por ciento, sé que mis de-

1 Por propositos racionales no nos referimos a las teorias de la “accion
racional” que conciben a los seres humanos como poco mas que acto-
res racionales calculadores en busca de maximizar el placer y minimi-
zar el dolor en un espacio abstracto despojado de historia, politica y
poder. En vez de ello, seguimos a Foucault y argumentamos que exis-
ten diferentes racionalidades de la accion social. Pero lo que las unifica
es la nocion de que todas ellas entrafian razones o justificaciones para
la accion. Esto hace que las racionalidades sean dificiles de evaluar
de manera objetiva. En consecuencia, s6lo podemos criticar y escu-
drinar los efectos de estas racionalidades sometiéndolos a pruebas de
legitimidad éticas y democraticas. Dicho simplemente, evaluamos sus
efectos sobre las relaciones sociales y el mundo natural.
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cisiones fueron inferiores en relacion con las suyas. Sin embargo,
si el retorno promedio sobre la inversion es del 11 por ciento, en-
tonces ambos hemos tenido un desempefio drasticamente inferior
al de quienes apenas alcanzaron el retorno “promedio”. Si nos
propusiéramos seriamente superar la tasa de retorno promedio,
nuestro desempefio inferior seria un indicador de que debemos
cambiar de estrategia.

El concepto de capitalizacion esta estrechamente relacionado
con la logica de la acumulacion diferencial. La capitalizacion es
el acto de los inversionistas de calcular el valor presente, ajustado
al nivel de riesgo, de un ingreso monetario esperado a futuro. Las
matematicas y la teoria del valor temporal del dinero tardaron un
tiempo en desarrollarse, pero como veremos, el acto de actualizar
al valor presente los flujos de ganancia a partir de una estimacion
del nivel del riesgo, es una practica con un largo linaje historico.?
Como sabemos por el capitulo 1, la mayor parte de la capitaliza-
cion esta conformada por instrumentos de deuda, principalmen-
te diversas formas de deuda gubernamental, bonos financieros y
préstamos no securitizados (e.g. préstamos estudiantiles y tarjetas
de crédito). El otro camino por el que se realiza la capitaliza-
cion es la bolsa de valores. Estos mercados son histdricamente
recientes y son una manera de organizar el poder y la propiedad
corporativas (Henwood 1997). Ofrecen a los inversionistas una
opcion en caso de que deseen vender sus titulos de propiedad o
comprar nuevos derechos sobre los ingresos monetarios de otras
compaiiias. Alrededor del mundo, la capitalizacion existente es

2 La actualizacién [discounting] es el proceso de evaluar el valor pre-
sente de un pago o un flujo de ingresos futuros. Por ejemplo, puedo
tener un bono gubernamental que dice que el gobierno me debe $100
durante 15 afios. Si necesito el dinero ahora o no confio en que el go-
bierno me pagara, puedo vender este bono a un tercero. Esta persona
probablemente “actualice” o “descuente” el bono, es decir que pagara
una suma inferior a $100 por el bono. Tal vez s6lo me pague $90, pero
como necesito el dinero ahora o no confio en que el gobierno me pa-
gara en el futuro, estaré contento de por lo menos tener $90 en vez de
una cantidad menor después. Este descuento es central en las finanzas
y esta fundado sobre la teoria del valor-tiempo del dinero. En esencia,
esta teoria afirma que el valor de un délar hoy es mayor al de un dolar
en el futuro, pues el ddlar que se tiene hoy puede comenzar a ganar
intereses inmediatamente. La tasa de interés es absolutamente parte in-
tegrante del capitalismo, y en ausencia de ella, a los capitalistas se les
dificultaria establecer una tasa normal de retorno y evaluar el futuro.
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de 67 billones de dolares, distribuida en sesenta bolsas princi-
pales.’ Di Muzio (2014) ha argumentado que el aumento de la
capitalizacion, a partir de sus origenes humildes, coincidié con
la explotacion de energia derivada de los combustibles fosiles.*
Esto apunta hacia una dimension fundamental de la cultura capi-
talista, dado que su aparicion representa un aumento abrupto de
la capitalizacion, y de instituciones como la bolsa de valores, para
respaldar el comercio de los derechos de propiedad sobre las ga-
nancias futuras de las companias que dan forma a la reproduccion
social mediante la capitalizacion de la energia. Nitzan y Bichler
(2009) llaman “capital dominante” a las mayores compaiiias del
mundo segun su capitalizacion de mercado. Cuando hablamos de
“capital dominante” en este libro, nos referimos a las compaiiias
enlistadas en el Global Financial Times 500 —una lista de las cor-
poraciones ordenadas por su capitalizacion de mercado—.> Estas
firmas poseen un inmenso poder de configurar y reconfigurar las
pautas de la reproduccion social debido al control que tienen so-
bre la produccion y la reproduccion social. Controlan la energia,
los alimentos, las medicinas, la ropa, el software, los medios, las
telecomunicaciones, el transporte, la riqueza mineral y mucho
mas. También es importante resaltar que muchas de estas com-
pafiias no financieras también estan profundamente endeudadas
con los bancos. Por ejemplo, de acuerdo con la Reserva Federal,
la deuda de las compafiias no financieras estadounidenses es de
13.9 billones de ddlares.®

Pero, mientras que la acumulacion diferencial es la 16gica que
rige al capitalismo, y la capitalizacion es su ritual dominante, la
dependencia del mercado y el sistema de precios también son par-
tes integrantes del capitalismo. Esto significa que el dinero —en
este caso, la unidad de cuenta— es absolutamente central al capita-
lismo, pues la acumulacion es medida en términos pecuniarios y

3 La bolsa de valores mas antigua de la que se tenga conocimiento fue
establecida por la Compaiiia Holandesa de las Indias en 1602.

4 Datos de la World Federation of Exchanges: http://www.world
-exchanges.org/about-wfe (consultado el 11 de julio de 2014).

5 ELFT Global 500 se puede consultar en: http://www.ft.com/intl/
cms/s/0/98805 1 be-fdee-11e3-bd0e-00144feab7de.html#axzz3O3vRst-
zX.

6 Reserva Federal de Estados Unidos. Z.1. Financial Accounts of the
United States. Disponible en: http://www.federalreserve.gov/releases/
zl/current/z1.pdf (consultado el 21 de febrero de 2014). Cifras del 5 de
junio de 2014.
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solo pecuniarios. En la medida que esto constituye una evaluacion
exacta de nuestra condicion, debemos tener una comprension cla-
ra de como se crea el dinero capitalista. Como Ingham y otros han
sefalado, hay una considerable confusion sobre qué es el dinero
y como se produce. La economia ortodoxa no ayuda en absoluto.
Los modernos libros de texto de economia contintian inculcando
una explicacion distorsionada e incorrecta de la moderna creacion
de dinero, llevando a generaciones de graduados a terminar la
escuela con una escasa comprension de lo que es presumiblemen-
te la institucion social mas importante de sus sociedades. Como
Ingham ha explicado y otros han confirmado, el dinero moderno
“es una relacion social de crédito y deuda denominada en un di-
nero como unidad de cuenta” (2004: 12; véase también Rowbo-
tham 1998). La mayor parte de la oferta monetaria de cualquier
pais se crea cuando los bancos emiten préstamos a quienes estan
dispuestos a pedirlos, es decir, gobiernos, negocios y hogares.’
En otras palabras, los bancos no son intermediarios —no toman
el dinero de los ahorradores para prestarlo a los deudores a tasas
de interés diferentes—.* La creacion de dinero tampoco depende
de que alguien deposite dinero en el banco (Sheard 2013). Los
bancos comerciales son simplemente “mercaderes de deuda” que
producen y asignan el dinero requerido bajo la forma de deuda
que rinde intereses (Minsky citado en Ingham 2004: 161).

En las explicaciones econdmicas tradicionales, se nos dice que
el dinero juega al menos tres funciones en la sociedad: medio de
cambio, reserva de valor y unidad de cuenta o medida del valor.
Siguiendo a Innes y a Keynes, Ingham (2004) argumenta que la
funcion de unidad de cuenta del dinero es mucho més importante
que el papel que juega como “medio” de cambio (Wray). El di-
nero no son los billetes, las monedas, el oro, la plata o el cacao,
sino la unidad de cuenta abstracta que puede ser representada por
cualquier medio (si bien el medio es tipicamente seleccionado por
una autoridad o un detentor del poder, y debe cumplir ciertos re-
querimientos). Como Ingham (2004) y otros argumentan, el papel
del dinero como una medida abstracta de valor es 16gica e histori-

7  Martin Wolf (2014) “Strip Private Banks of Their Power to Create
Money”, Financial Times, 24 de abril, y David Graeber (2014) “The
Truth Is Out: Money Is Just an IOU and the Banks Are Rolling in It”,
The Guardian, 18 de marzo. 97% Owned es también un documental
revelador.

8 Laidea general aqui es que el interés que los bancos pagan a los depo-
sitantes siempre es menor al interés que cobran a los deudores.
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camente anterior a toda la fascinacion con las monedas o el patron
oro, y puede rastrearse a las primeras economias agrarias del Nilo
y el Tigris (Wray 2004). En efecto, como Rowbotham sugiere,
“la mayoria del dinero existe puramente como un nimero” (1998:
10). Aunque no debemos confundir el dinero con una “cosa” o
una sustancia material como hace la mayoria de los economistas
de la corriente dominante, Ingham argumenta que podemos con-
cebir cuatro modos histdricos de produccion monetaria:

* Dinero de cuenta en funcion de un estandar de valor sin un
signo transferible (caso conocido mas temprano: Mesopota-
mia, tercer milenio a.C.)

+ Sistemas de acufacion de monedas de metal precioso (Asia
menor, del 700 a.C. a principios del siglo XX d.C.)

 Sistema dual de acufiacion de monedas de metal precioso y
dinero crédito (del siglo XV a comienzos del siglo XX).

» El sistema del dinero-crédito capitalista puro (de mediados
del siglo XX a nuestros dias). (Ingham 2004: 77-78).

Admitimos con Schumpeter, Keynes e Ingham que un aspecto
crucial que distingue al capitalismo de formas mas tempranas de
organizar la sociedad y sus practicas, es la manera en que el dine-
ro es creado bajo la forma de deuda que genera intereses (Schum-
peter citado en Ingham 2004: 63). Si, como sostienen Nitzan y
Bichler (2009), el capital es poder social diferencial mercantili-
zado y medido en dinero, debemos estar muy atentos a la manera
en que el dinero es creado y asignado en nuestras sociedades. En
este capitulo argumentamos que la clave para entender la deu-
da en tanto tecnologia de poder reside no sélo en discernir que
el dinero moderno se crea en gran medida como deuda por los
bancos comerciales, sino en descubrir que el sistema de produc-
cion y asignacion de dinero es de propiedad privada. Asi, para
ofrecer una genealogia de la deuda como tecnologia de poder en
este capitulo, debemos abordar como el sistema de produccion y
asignacion de dinero lleg6 a ser apropiado, controlado y capitali-
zado por unos pocos. El corolario de este hecho social no es sim-
plemente que convierte la relacion entre deudores y acreedores en
un elemento central del capitalismo, sino que la oferta monetaria
estd “sujeta a un control riguroso”, de tal manera que siempre
hay una demanda de dinero y una escasez de su disponibilidad
(Rowbotham 1998; Ingham 2004: 7). Utilizando el lenguaje de
Veblen, podemos llamar a la apropiacion privada de la produc-
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cion y asignacion de dinero el mayor “sabotaje” en la historia de
la humanidad dado que, para ejercer el poder, cualquiera que sea,
los propietarios de los bancos y sus directivos deben incapacitar
o restringir la oferta monetaria y luchar contra todas las posibles
alternativas a su monopolio efectivo. Hasta el dia de hoy, han
sido muy exitosos porque han logrado anexarse al poder estatal.
Un indicador de esto es que, en el pasado, la reforma monetaria
y del dinero fue acaloradamente debatida (Rowbotham 1998: 7),
mientras que en el presente los debates y las propuestas en torno a
la reforma monetaria, si bien existen, tienen un lugar relativamen-
te marginal y no han podido ganar apoyo politico significativo a
pesar de la evidente inequidad y fragilidad del vigente sistema
de las finanzas modernas y la produccion de dinero. Esto es lo
que hace de la deuda una tecnologia de poder diferencial benefi-
ciosa para los acreedores: la propiedad privada sobre un derecho
exclusivo de crear crédito (dinero como deuda) y, con el paso
del tiempo, la naturalizacién de este poder como algo privado
—ambas caracteristicas fuertemente respaldadas por el hecho de
que casi todos los libros de texto de la economia dominante en-
sefian modelos completamente equivocados sobre como el dinero
es puesto en circulacion en la economia (Haring 2013)—. Ahora
bien, aunque este punto es central para nuestro argumento, tam-
bién reconocemos que, en ultima instancia, lo que es monetizado
y capitalizado es energia bajo sus diferentes formas. La oferta
monetaria de numerosos paises —particularmente del imperio in-
glés y britanico, y después los Estados Unidos— fueron capaces
de expandirse debido al superavit de energia suministrado por los
combustibles fosiles. Sostenemos que para dar un nuevo impulso
al actual sistema de creacion de dinero se requiere un crecimiento
econdémico constante que es insostenible a largo plazo debido a
los limites naturales de algunos recursos y al hecho de que los
combustibles fosiles —la principal fuente de energia del capitalis-
mo— no son renovables. Vale la pena detenerse aqui a considerar
por qué el crecimiento econdémico es tan relevante para nuestras
sociedades. jPor qué nuestras economias crecen, incluso cuan-
do el PIB no nos dice nada del bienestar humano (Daly 2008;
Fioramonti 2013)?° Aparentemente, hay al menos tres razones
principales: dos son imperativas —debido a la escasez inducida de
dinero para la mayoria— y la otra es ideologica. Como identificd
Rowbotham (1998: 37 y sig.), el crecimiento econémico forzado

9 Véase también: David Pilling (2014) “Has GDP Outgrown Its Use?”,
Financial Times, 4 de julio.
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resulta, en primer lugar, de la competencia por el dinero con el
fin de pagar las deudas y adquirir bienes y servicios. Dado que
los bancos crean dinero al conceder créditos a los deudores, pero
sin crear los intereses, siempre hay mas deuda en el sistema que
dinero disponible para pagarla. Por ejemplo, como aseveramos
antes, la deuda de las corporaciones no financieras en Estados
Unidos es de 13.9 billones de ddlares. Si suponemos una tasa de
interés simple de solo el 3 por ciento, al final del afio la comuni-
dad empresarial de Estados Unidos deberia 417 mil millones de
dolares a sus acreedores. Dado que estos 417 mil millones no fue-
ron creados en el momento en que los préstamos fueron emitidos
(Gnicamente se crea el principal de la deuda, nunca los intereses),
el dinero para pagar la deuda de las empresas debe ser obtenido
de algtin otro lugar de la economia —retirandolo de la circulacion
cuando la deuda es reembolsada—. Esto crea una mayor escasez
de dinero en la economia. Més aun, el costo de pedir dinero es
trasladado hacia los consumidores: se vuelve una parte integrante
de la fijacion de precios y la inflacion en la batalla econdmica
para acumular diferencialmente. La Figura 2.1 muestra el incre-
mento de la deuda empresarial en Estados Unidos, y asumimos
que en los demas paises del capitalismo avanzado se observa una
trayectoria similar.
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Figura 2.1 Deuda de empresas no financieras 1960-2014. ler. trimestre.
Fuente: Reserva Federal de Estados Unidos. LA144104005, Q.



Capitalismo de deuda 33

El segundo factor identificado por Rowbotham es la carencia
cronica de poder de compra en la economia, lo que resulta del
hecho de que los “ingresos distribuidos” son insuficientes para
adquirir los bienes y servicios producidos en la sociedad. La evi-
dencia que respalda esta afirmacion es la creciente deuda para el
consumo en los paises ricos. Como The Economist reporta, “la
ratio entre deuda e ingreso disponible se increment6 en un pro-
medio de 30 puntos porcentuales, a 130 por ciento, en los paises
de la OCDE entre los afios previos al boom de 2000 y los afios
previos a la crisis de 2007”.° Esta deuda de consumo no seria
necesaria si no existiera la carencia cronica de poder de compra
en la economia. Més atin, si todos vivieran “dentro de sus posi-
bilidades” o “solo gastaran lo que ingresan”, como las fuerzas
conservadoras suelen promover, la economia global colapsaria
inevitablemente. Por ejemplo, en 2012 el total de la deuda no
garantizada pendiente de pago ascendia a 62 billones de dolares
en 183 paises (McKinsey 2013). Es la mayor categoria de deuda
—mayor que el total de la deuda nacional de todos los paises com-
binados— y ha aumentado en un 170 por ciento desde 1990. Di-
cha deuda se compone de préstamos personales, lineas de crédito,
tarjetas de crédito y deuda estudiantil, entre otros “productos” de
deuda. Ahora imaginemos qué sucederia si repentinamente todo
este dinero-deuda se desvaneciera de la economia global. El de-
sastre sobrevendria con toda seguridad.

La tercera razon del crecimiento econdmico forzado es ideolo-
gica, pues la promesa del crecimiento econémico presuntamente
incrementa la riqueza para todos a medida que, con el tiempo,
hace crecer el pastel de la economia. Por ende, las ¢€lites politicas
y los individuos extremadamente ricos evitan todos los llamados
a la redistribucion de la riqueza o a la transformacion de las re-
laciones sociales de produccion e intercambio imperantes. Como
argumentd Kempf,

Para escapar a toda reevaluacion, la oligarquia sigue repitiendo
la ideologia dominante, segtin la cual la solucion a la crisis social
es el crecimiento de la produccion. Este es, presuntamente, el
unico medio para combatir la pobreza y el desempleo. El creci-
miento permitiria que el nivel general de riqueza se incrementara
y, consecuentemente, mejorara la posicion de los mas pobres,

10 The Economist, “Household Debt”, 1 de junio de 2013. Disponible en:
http://www.economist.com/news/economic-and-financial-indicator-
s/21578669-household-debt (consultado el 1 de julio de 2014).
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sin necesidad alguna —y esto nunca se explica— de modificar la
distribucion de la riqueza (2008: 70).

La necesidad del crecimiento econdmico, a pesar de los limites
ecologicos observables dentro de un planeta finito, queda asi pro-
gramada en las economias basadas en la deuda —esta codificada
no solo en las matematicas del sistema, sino también en la ideo-
logia politica del crecimiento—. Para ilustrar cuan patolédgica es la
busqueda del crecimiento, imaginemos a un politico que intentara
llevar a cabo una exitosa campafia sosteniendo la necesidad de
que la economia decrezca. O imaginemos a un ejecutivo de una
empresa argumentando que para el siguiente cuatrimestre prefe-
riria generar menos ganancias que el anterior. Ambos escenarios
son absurdos dentro de un sistema monetario basado en la deuda
y que, a su vez, se erige sobre el poder diferencial.

Resumiendo lo hasta aqui dicho, nuestra breve genealogia de la
deuda en tanto tecnologia de poder debe considerar lo siguiente:

e [a acumulacion diferencial.

» El ascenso de la capitalizacion basada en la energia combus-
tible fosil.

* Los diferentes modos de produccion de dinero.

* La creacion de un sistema de precios y la dependencia al
mercado.

* El aduefiamiento y la capitalizacion de la produccion de di-
nero como deuda que genera intereses.

* El hecho de que las economias fundadas en la deuda requie-
ren un crecimiento econémico perpetuo.

* Las dimensiones internacionales de este fendomeno.

Para hacerlo, nos dirigiremos ahora hacia la cuestion de como la
deuda fue capitalizada por el poder organizado, y veremos como
su genealogia esta fundada en la guerra, la deuda nacional y la
capitalizacion del Estado de Inglaterra.

Dinero, deuda y guerra antes del Banco de Inglaterra

Si bien las relaciones sociales de crédito y deuda existieron mu-
cho antes de la emergencia del capitalismo, y el dinero ha tomado



Capitalismo de deuda 35

muchas formas historicamente, estamos interesados en como la
deuda se convirtio en la tecnologia del poder organizado y ca-
pitalizado (Weatherford 1997; Davies 2002; Graeber 2011). El
desarrollo fundamental se produjo con la creacion del Banco de
Inglaterra en 1694, y la innovadora creacion de una deuda na-
cional financiada en el largo plazo, susceptible de ser pagada a
través de una recaudacion impositiva regresiva siempre crecien-
te (Dickson 1967; O’Brien 1988; Brewer 1989; Braddick 1996).
Pero no debemos teorizar el caso inglés como una entidad aislada
de la geopolitica, los mercados extranjeros y las luchas de poder
religiosas y dinasticas de Europa y, mas tarde, del mundo (Tes-
chke 2009). Como muchos académicos han sefialado, desde la
conquista normanda de 1066, los gobernantes centralizaron acti-
vamente el poder politico antes de que lo hiciera la mayoria de las
naciones continentales (Wood 2002). Con el tiempo, la nobleza
fue en gran parte desmilitarizada en relacion con sus contrapartes
continentales, haciendo menos probables los desafios violentos a
la autoridad Real central (Brewer 1989). Inglaterra, ademas, al-
canzo la “primera moneda nacional uniforme” alrededor de 1066
—una caracteristica que a los poderes continentales les tomaria
cientos de afios alcanzar (Davies 2002: 130)—. Finalmente, debi-
do a una “crisis de energia” en los afios mil quinientos, resultado
de la extendida deforestacion que puso el precio de la madera
fuera del alcance de muchos, una mayor parte de la poblacion de
Inglaterra vir6 hacia el carbon como su principal fuente de ener-
gia (Nef 1977; Sieferle 2010). Esta nueva fuente de energia y la
necesidad de extraer mas carbon de las entrafias acuosas de la tie-
rra, desencadenaron lo que popularmente se ha llamado Primera
Revolucion Industrial del mundo, ya que la energia del vapor y el
ferrocarril se utilizaron para bombear el agua de las minas con el
fin de extraer y transportar mas energia del carbon (Smil 1994).
Como discutiremos brevemente mas adelante, esta nueva fuente
de energia inspird un buen numero de inventos e innovaciones,
incremento la productividad y el superavit, y dispard el ascenso
de la capitalizacion britanica de la Bolsa de Valores de Londres.
A pesar de estas diferencias, Inglaterra compartié al menos
cuatro caracteristicas con las naciones de la Europa continental.
Primero, el pais fue abrumadoramente agrario, no democratico,
y fue gestionado en beneficio de la autoridad real de los sefio-
res feudales. Segundo, el dinero se entendia como oro y plata y
no como, por ejemplo, puro crédito o ganado. Una de las metas
principales de los gobernantes fue el control de la produccion de
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este dinero donde fuera posible, y el obtener mas. En tercer lugar,
habia escasez de dinero debido a la creencia de que el dinero s6lo
podia ser plata u oro —sustancias metalicas consideradas como
portadoras de un valor “intrinseco”—. Como consecuencia, solo se
podia incrementar la oferta monetaria mediante tres formas: en-
contrar nuevas minas dentro o fuera del pais, intercambiar bienes
y servicios con otros paises a cambio de oro o plata, o robarselo
a alguien mas. En cuarto lugar, debido a su geografia, Inglaterra
logré evitar gran parte de las guerras persistentes y onerosas que
experimentd el continente a principios de la era moderna. Sin em-
bargo, Inglaterra también se involucr6 en batallas contra paises
extranjeros y constantemente necesité dinero para financiar sus
conquistas y conflictos, y para satisfacer los deseos de mas dine-
ro, riqueza y poder de su clase dominante (Brewer 1989).

Hasta la Revolucion Gloriosa de 1688 y la creacion del Banco
de Inglaterra (1694) y la deuda nacional, la produccién o creacion
de dinero y su asignacion inicial fueron prerrogativas del sobera-
no (Davies 2002: 136). El soberano reclutaba a varios acuiiadores
de cierta reputacion para que crearan las monedas soberanas Yy,
ocasionalmente, las volvieran a acufiar cuando estaban degrada-
das o sobreutilizadas. Los errores de acufiacion o el fraude con
la moneda ameritaban castigos corporales como la mutilacion
de las manos, la ceguera, la castracion, o los tres actos (Davies
2002: 140). Posteriormente, estas monedas eran puestas en cir-
culacion en la economia mediante el gasto, particularmente para
el financiamiento de la guerra o para el sustento de los soldados
inmersos en batallas por el poder dinastico y la riqueza. Esto cre6
una situacion en que los comerciantes privados involucrados en
la produccion y el comercio de bienes y servicios podian amasar
pequefias fortunas en monedas. También vale la pena recordar
que los registros historicos parecen confirmar que, al menos en
la modernidad temprana, anterior a la Revolucion Industrial, la
mayoria de los campesinos no tenia acceso a esta forma de dinero
(Dyer 1997; Gilbert y Helleiner 1999: 3). En otras palabras, el
dinero metalico de oro y plata circulaba entre los poderosos para
sus propios intereses, como una temprana forma de contabiliza-
cion de su poder de controlar bienes y servicios de otros (Davies
2002: 145). El dinero fue, en gran medida, un producto de los po-
derosos, no un arma de los débiles. Algunas de las monedas gas-
tadas en la economia por la regencia volvian al soberano a través
de los impuestos oficiales. Esto significaba que las politicas mo-
netarias y fiscales estaban estrechamente vinculadas. Como sefia-
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la Davies, “la acufiacion y la imposicion tributaria eran dos caras
de la misma moneda del poder Real” (2002: 147). Los impuestos
hicieron que las monedas fueran valiosas, pues eran necesarias
para pagar los impuestos.

Sin embargo, a diferencia de la autoridad Real de Francia, que
estaba en una constante buisqueda de impuestos para pagarle a un
floreciente grupo de funcionarios venales que a menudo estaban
exentos de impuestos, los soberanos ingleses parecen haber esta-
do mas limitados por sus subditos. Esto hizo mas dificil el gravar
a la poblacioén con una sobrecarga de impuestos —en particular en
ausencia de parlamentos regulares—. Ello no significa que los Es-
tados no fueran onerosos para algunas poblaciones; simplemen-
te sugiere que, desde una perspectiva comparativa, los ingleses
pagaban ligeramente menos impuestos que sus contrapartes en
Francia, recayendo la carga impositiva mas sobre la propiedad
que sobre el mundo campesino no monetizado. Sin embargo, des-
pués de la Revolucion Gloriosa de 1688 y la creacion de la deuda
nacional, la inglesa se convertiria en la poblacion sometida a la
mayor carga impositiva de toda Europa. Como discutiremos bre-
vemente, emergio en Inglaterra una plétora de nuevos impuestos
para financiar las guerras continentales y las conquistas colonia-
les de la clase dominante inglesa (O’Brien 1988; Brewer 1989).
Pero esto no habria podido tener efecto alguno, y de hecho habria
destruido la economia, sin una oferta monetaria expansiva causa-
da primero por la emision de préstamos del Banco de Inglaterra
originalmente respaldados por las monedas de plata (Carruthers
1996; Davies 2002; Wennerlind 2011).

Lo que a menudo se olvida es que antes de que el soberano se
subordinara al Parlamento, el financiamiento de la guerra era la
responsabilidad personal de la autoridad Real. Los limites relati-
vamente estrictos sobre la recaudacion de impuestos, y la oferta
monetaria limitada, significaban que, si el soberano queria pagar
sus costosas guerras, debia recaudar fondos a través de un nimero
limitado de alternativas. Primero, el soberano podia pedir presta-
do a individuos en particular, pero si no lograba el financiamien-
to, la regencia podia forzar los préstamos. La primera alternativa
estaba limitada por la percepcion que tenian los acreedores de las
finanzas Reales, mientras que la segunda (los préstamos forza-
dos) estaba limitada por el poder privado de los prestamistas de
dinero y su capacidad de esconder el monto real de su riqueza.
En segundo lugar, los titulos de parentesco, los cargos venales,
los monopolios y las tierras Reales podian ser vendidos por di-
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nero en efectivo a ciertas fuerzas sociales privadas. Si bien las
dos primeras opciones no eran tan comunes como en Francia, la
tercera y la cuarta opcion (que se examinan a continuacion) eran
muy comunes y fuentes principales de los ingresos Reales. De
hecho, desde Ricardo I (1189-1199), las sucesivas monarquias
efectivamente “privatizaban” bienes Reales y privilegios cuando
necesitaban dinero para pagar sus deudas o financiar la guerra
(Davies 2002: 158; Wennerlind 2011: 25). Brewer puso esto en el
contexto de la guerra:

Las exigencias fiscales de la Corona también impulsaron la venta
de los privilegios comerciales y los monopolios. Joel Hurstfield
ha descrito esto como “subastar la maquinaria gubernamental
misma”. Comenzando con Elizabeth, y expandiéndose rapida-
mente durante la guerra con Espafia en las décadas de 1580 y
1590, esta practica alcanzo su punto mas alto en los afios 1630,
cuando los monopolios del almidon, el carbon, la sal y el jabon
recaudaron 80.000 libras al afio para la Corona, y entre 200.000
y 300.000 libras para los monopolistas (1989: 14).

Como veremos, la practica de vender activos estatales para pa-
gar las deudas existe hasta nuestros dias. La unica diferencia
es que ahora lo que se vende a los capitalistas privados son los
activos “publicos” en vez de “Reales” —una faceta crucial de la
deuda desplegada como tecnologia de los poderosos en nuestra
era (Chossudovsky 2002: 55 y sig.; Perkins 2004)—. Una tercera
forma en que los regentes podian recaudar fondos era a través de
las rentas de las propiedades Reales. Esta era una fuente clave de
ingresos, pero a medida que los sucesivos regentes vendieron mas
y mas propiedades Reales, el producto nunca fue suficiente para
financiar la guerra y otras erogaciones estatales. Una cuarta op-
cion consistia en devaluar la moneda disminuyendo su contenido
de metal precioso, creando asi mas monedas a partir de la misma
base metélica. Esta era, por supuesto, una opcion sumamente po-
Iémica para los verdaderos creyentes del dinero metalico. Habia
dos caminos mads: saquear la plata y el oro de los enemigos vy,
en tiempos de Enrique VIII, la disolucién de los monasterios. La
expropiacion y la venta privada de los monasterios era principal-
mente una practica para recaudar fondos, como dejaba claro el
“departamento establecido para supervisar la disolucion: el Tri-
bunal de Aumento de los Ingresos de la Corona del Rey” (Wood-
ward 1966; Davies 2002: 194 y sig.).
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(Como entender entonces el dinero, la guerra y la deuda antes
del Banco de Inglaterra? Primero, mientras el soberano tenia la
capacidad de acufiar dinero, una vez que era gastado y puesto
en circulacion en la economia los regentes sucesivos perdian el
control de ¢l y sdlo podian recolectar dinero a través de los im-
puestos y de las vias antes descritas. Esto sugiere que, mientras la
regencia estaba efectivamente por encima de la ley y por lo tanto
ejercia un poder legal diferencial sobre los subditos, en primera
instancia tenia un poder financiero muy limitado. La manera en
que el dinero era gastado en la economia, los monopolios priva-
dos garantizados, y los activos Reales vendidos, permitio a las
fuerzas sociales privadas amasar fortunas cada vez mas grandes,
confiriendo a un pequeiio grupo de comerciantes y acreedores un
considerable poder financiero sobre el monarca, juridicamente
superior. Segundo, al menos desde Ricardo I, todos los monarcas
posteriores estuvieron en deuda permanente con sus acreedores,
lo que continué socavando su poder con el paso del tiempo. La
evidencia de esto puede encontrarse en la teoria politica emer-
gente de la era. El tratado de Harrington Oceana (1956) sostenia
que el colapso de la monarquia en las sangrientas guerras civiles
inglesas (1642-1651) fue en gran medida el resultado de un des-
plazamiento del poder financiero de los propietarios (Pipes 1999:
32). El poder diferencial de la propiedad y las finanzas residia
ahora en subditos acaudalados y no en el monarca. La regencia
no podia ser todopoderosa y, al mismo tiempo, el mayor deudor
de la nacion. En tercer lugar, las exigencias fiscales del soberano
en gran medida se destinaban a hacer la guerra y defender el rei-
no —tareas costosas que demandaban siempre mas dinero (Brewer
1989)—. Por ultimo, como el dinero era entendido principalmente
como oro y plata, habia una escasez virtualmente perpetua de di-
nero, aunque no de capacidad material potencial (Davies 2002:
170). Incrementar la oferta monetaria significaba degradar la mo-
neda o encontrar nuevas fuentes de oro y plata mediante el co-
mercio internacional, el saqueo de otras naciones o el hallazgo y
la explotacion de nuevas minas. Si el monarca hubiera tenido el
poder de crear dinero-crédito capitalista “de la nada”, la historia
del capitalismo tal vez habria sido radicalmente diferente. Pero en
vez de convertirse en los principales acreedores del reino, los su-
cesivos monarcas fueron, tipicamente, los principales deudores.
Bajo esta luz, no es sorprendente que la regencia eventualmente
se hubiera subordinado a los financieramente prosperos propie-
tarios en el Parlamento. Resulto asi, pues, que el poder de crear
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dinero como deuda que genera intereses fue entregado a fuerzas
sociales privadas. Asi, una institucion potencialmente publica y
que pudo haber operado para el interés colectivo, se constituyo en
una institucion que operaba bajo el interés de una pequena clase
de comerciantes y financieros.

La vieja dama de Threadneedle Street

Para la época de la Revolucion Gloriosa de 1688 —revolucion que
consolidd el poder parlamentario sobre la monarquia—, habian
emergido acalorados debates entre las élites acerca de la escasez
del dinero y lo que podia hacerse para remediarla. Mas aun, exis-
tia un sentimiento general entre ciertos sectores de la élite de que
la economia no estaba operando a su maximo potencial. La posi-
bilidad de producir y mejorar mas bienes agricolas y manufactu-
ras parecia estar dentro de la capacidad técnica de la economia,
pero mientras el dinero fuera entendido como metal, la oferta no
podia incrementarse facilmente y la expansion del comercio mas
alla de cierto limite resultaba virtualmente imposible. Como se-
fala Wennerlind, “mientras que la teoria econdmica moderna no
reconoce la posibilidad de la escasez del dinero, los pensadores
del siglo X VII estaban consumidos por este problema” (2011: 17,
énfasis afadido). En un esfuerzo por expandir la oferta moneta-
ria, los contemporaneos incluso buscaron la piedra filosofal —la
capacidad alquimica de transformar los metales ordinarios en oro
y plata—. La idea del crédito era bien conocida y se usaba amplia-
mente de manera doméstica y en el comercio internacional, pero
como la alquimia, también era limitado (Muldrew 1998). Antes
del Banco de Inglaterra, el crédito era tradicionalmente un asunto
privado y personal entre prestamistas y prestatarios conocidos —
no una relacion social entre extraiios— También es verdad que los
orfebres ampliaban el dinero al emitir notas de papel en exceso
respecto de los depositos de oro que resguardaban (Davies 2002:
249 y sig.). Pero, mas alla de que existian diversas notas de cré-
dito o promesas que facilitaban el comercio, en general no eran
asignables y transferibles, lo que limitaba su uso como una mone-
da normalmente circulante que pudiera reemplazar a la moneda
metalica nacional en circulacion y aumentar la oferta monetaria
de manera significativa (Wennerlind 2011: 69).

En esta atmodsfera de dinero escaso, se avanzaron mas de un
centenar de propuestas para la creacion de algun tipo de banco
publico que pudiera aliviar el clamor popular de mas dinero (exa-
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minado en mayor detalle en Horsefield 1960). Tras estas propues-
tas, s6lo un esquema fue oficialmente reconocido: el Banco de
Inglaterra orientado a la ganancia y de propiedad privada. Como
Dickson (1967) sostiene, esta innovacion institucional abrid la
puerta a la revolucion agricola y la industrial. Sin embargo, como
Wennerlind (2011) sostiene, en ultima instancia lo que se requeria
para que cualquier institucion pudiera desarrollarse para resolver
el problema de la escasez de dinero metélico, era una revolucion
epistemologica que disociara el dinero de una sustancia metélica
como el oro y la plata. Wennerlind rastrea esto hasta la creencia
del Circulo de Hartlib en la posibilidad de una mejora constante y
su reinterpretacion del dinero como un simbolo de valor y no una
sustancia material s6lida. Como explica,

Los miembros del Circulo de Hartlib creian que, al facilitar la
circulacion y dar origen a emprendimientos productivos, el di-
nero tenia la capacidad de activar recursos durmientes o escon-
didos en la naturaleza y la humanidad. El dinero, asi, se unia al
conocimiento y la industria como los ingredientes cruciales de
la expansion infinita de la naturaleza y la sociedad. Mas atn, a
medida que el universo de los bienes se expandia continuamente,
el stock de dinero debia ser capaz de crecer proporcionalmente
para hacer circular las nuevas mercancias [...]. El problema de
la expansion del stock de dinero, asi, dejo de ser un asunto de
como resolver la escasez temporal de dinero, convirtiéndose en
un mecanismo monetario que podia facilitar el intercambio y el
crecimiento ad infinitum (2011: 45).

Esta transformacion ideolodgica, sin embargo, no desvinculd por
completo al crédito de la sustancia metalica —un modo de produc-
cion de dinero que no fue plenamente aceptado hasta que los Es-
tados Unidos abandonaron el patrén oro instituido por el acuerdo
de Bretton Woods de 1944—. Esta innovacion institucional tam-
poco desvinculd al dinero —como sigue siendo el caso en nuestros
dias— de la realizacion o la preparacion de la guerra (aunque algu-
nos Estados tienen presupuestos militares reducidos y unos cuan-
tos no tienen en absoluto, como Costa Rica). De hecho, mientras
que el nacimiento del Banco de Inglaterra puede rastrearse a los
debates sobre la escasez de dinero del siglo XVII, la razén tltima
de su creacion se encuentra no en los anhelos de progreso social
del Circulo de Hartlib, sino en el financiamiento de la guerra con-
tra el monarca mas poderoso de Europa, Luis XIV. Como Davies
deja en claro:



42 Tim Di Muzio y Richard Robbins

El Banco de Inglaterra fue creado por medio de la Ways and
Means Act de junio de 1694 y ratificado por la Royal Charter of
Incorporation del 27 de julio de 1694. Esta ley deja en claro que
su verdadero proposito era recaudar dinero para la guerra de la
Liga de los Habsburgo a través de los impuestos y el novedoso
dispositivo del préstamo permanente, siendo el banco una cues-
tién mas bien secundaria aunque esencial para garantizar el éxito
del propdsito principal (2002: 259).

El arreglo politico de 1688 ponia mas poder en manos del Parla-
mento para gobernar y vigilar los asuntos fiscales del reino. Esto
daba mas confianza a los comerciantes de la ciudad, los orfebres,
y los propietarios en general, quienes a menudo habian sido las
victimas de los préstamos obligatorios, el cobro de impuestos
arbitrarios y la suspension de pagos de la Corona en el pasado
(North y Weingast 1989). Organizado por el escocés William Pa-
terson, y una camarilla de mercaderes de la ciudad, el Banco de
Inglaterra debia extender un préstamo permanente de 1.2 millo-
nes de libras en billetes al nuevo gobierno para financiar la guerra
con Francia. A cambio, el banco recibia su existencia corporati-
va formal, un 8 por ciento de interés anual sobre la suma inicial
prestada (100 mil libras esterlinas), y una comisién de gestion
anual de 4 mil libras esterlinas (Davies 2002: 260; Broz y Gross-
man 2004: 56). El flujo de ingresos de los intereses y las comi-
siones pagadas al Banco de Inglaterra estaba asegurado por un
impuesto especifico —el “Tonnage”—, que gravaba la capacidad de
carga de los buques que trasladaban principalmente alcohol. En
conjunto, estos actos constituyeron una ruptura histdrica radical
con respecto a las formas de financiacion anteriores, ya que por
primera vez se cre6 una deuda nacional financiada y permanente.
Esto significd que los acreedores privados ya no capitalizaban el
poder de la autoridad Real cuando prestaban al regente, sino el
poder fusionado del Rey en el Parlamento [King-in-Parlament]
y su capacidad de cobrar impuestos a la poblacion, por la fuerza
si era necesario. Un desarrollo posterior, derivado de esta innova-
cion institucional, fue que la oferta monetaria pudiera expandirse
con mayor plenitud que en el pasado. Recordemos que los orfe-
bres podian emitir sus propios billetes en exceso respecto del oro
que mantenian en reserva, incrementando asi la oferta monetaria.
Pero este ejercicio estaba limitado por sus reservas privadas y
por la confianza de los deudores y los depositantes del dinero, de
modo que no podia resolver el problema de la escasez de dinero
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en Inglaterra. Lo que hizo unico al Banco de Inglaterra fue que
era una fuerza corporativa organizada de acreedores que capita-
lizaron el poder de recaudar impuestos del Rey en el Parlamento,
garantizando asi un flujo monetario de intereses sobre una deuda
publica permanente que probablemente nunca seria pagada en su
totalidad."" Marx percibid la dimension historica e internacional
de la deuda publica:

El sistema del crédito publico, esto es, de la deuda del Estado,
cuyos origenes los descubrimos en Génova y Venecia ya en la
Edad Media, tomo6 posesion de toda Europa durante el periodo
manufacturero. El sistema colonial, con su comercio maritimo
y sus guerras comerciales, le sirvid de invernadero. Asi, echd
raices por primera vez en Holanda. La deuda publica o, en otros
términos, la enajenacion del Estado —sea éste despotico, consti-
tucional o republicano— deja su impronta en la era capitalista. La
unica parte de la llamada riqueza nacional que realmente entra
en la posesion colectiva de los pueblos modernos es su deuda pu-
blica. De ahi que sea cabalmente coherente la doctrina moderna
segun la cual un pueblo es tanto mas rico cuanto mas se endeuda
(1975: 944).

Lo que hizo a Inglaterra diferente de sus precursores fue que, res-
paldado en una reserva de plata (y mas tarde oro) relativamente
pequeiia, el Banco de Inglaterra pudo emitir notas asignables en
un valor muy superior a sus reservas —creando nuevo dinero y
expandiendo la base monetaria en una escala mucho mayor a lo
que podian hacer los orfebres individuales—. Como sefiala Wen-
nerlind, aunque hay algunos precursores historicos, esto cred “la
primera moneda-crédito de circulacion generalizada de Inglaterra
y Europa” (2011:109).

Desde el trabajo seminal de Dickson (1967) sobre el Banco de
Inglaterra y la deuda nacional permanente, los expertos en la “re-
volucion financiera” en Inglaterra han hecho numerosos estudios
sobre este tema. Sin embargo, a pesar de algunos desacuerdos
menores en la literatura, la mayoria de ellos se ha centrado en
los factores que hicieron de la revolucion un éxito. Estos relatos
académicos tienden a ser mas celebratorios que criticos, y muy
a menudo minimizan los efectos del poder de clase y la violen-

11 Como Brown ha senalado, “la eliminacion de la deuda publica por un
gobierno central es un acontecimiento raro en la historia fiscal” (1989:
4).
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cia en la creacion de la deuda como una tecnologia del poder so-
cial institucionalizado —un poder, recordamos al lector, detentado
por fuerzas sociales minoritarias capaces de emitir préstamos con
intereses— Nuestro abordaje es diferente: queremos develar los
fundamentos del poder de esta nueva relacion de fuerza entre los
acreedores creadores de dinero y una mayoria de deudores. No
solo queremos descubrir las dimensiones internacionales de este
nuevo aparato institucional de crédito, deuda y poder politico, sino
que también queremos mostrar cdmo se objetivo la naturaleza ex-
cluyente de la creacion monetaria como deuda que genera intere-
ses por las fuerzas sociales privadas, y las consecuencias de las
operaciones de este sistema en las economias politicas actuales.
Discutiremos esto en mas detalle en los dos capitulos siguientes,
pero por ahora queremos esbozar algunos ejes tedricos y practicos
fundamentales de la deuda como tecnologia de poder y su funda-
cion institucionalizada.

Primero, la deuda nacional respaldada por el poder recaudador
del gobierno facilito las aventuras coloniales y promovid guerras
que despojaron a los pueblos de su tierra, sometieron su trabajo y
otras formas de vida, destruyeron lenguajes y culturas, y llevaron
a la muerte a muchos de quienes resistieron a la politica imperial.
Todo ello extendi6 el poder de la clase dominante en Gran Bretaina
a través de la internacionalizacion de las relaciones de deuda res-
paldadas en una fuerza superior. Como Brewer sefiala, “después
de 1688, el nivel del involucramiento del ejército britdnico cambid
radicalmente. Gran Bretafia estuvo en guerra mas frecuentemente
y durante periodos mas largos, desplegando un ejército y una ma-
rina de tamafio sin precedente” (1989: 22). En el siglo XVIII, de
hecho, los gobiernos destinaron “entre el 75 y el 85 por ciento de
su gasto anual” a su aparato militar o al pago hacia los acreedores
privados del servicio de la deuda generada por guerras previas
(Brewer 1989: 31). Asi, la llamada deuda “nacional” estuvo inti-
mamente ligada al poder de la clase dominante y con un aparato
creciente de violencia internacional transformadora. Pero hay algo
que la mayoria de los observadores de este periodo pasa por alto.
El poder de creacion monetaria se fue desplazando lentamente ha-
cia los acreedores privados del Banco de Inglaterra y, mas tarde,
hacia los bancos comerciales dentro y fuera de Londres, lo que
significo que el financiamiento de la violencia organizada del po-
der de la clase dominante encarnada en el Estado se convirtio en la
principal forma en que el nuevo dinero ingresaba a la economia.
Dicho de otra forma, mientras la deuda nacional britanica crecia
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para pagar las guerras, también lo hacian la oferta monetaria y los
intereses adeudados a los acreedores privados.'> Con mas guerra,
habia mas dinero en la economia y, por ende, mayor potencial de
prosperidad, aunque distribuido desigualmente a través de la jerar-
quia de clases. Mientras que la naturaleza de la beligerancia nacio-
nal puede haber cambiado desde los dias del colonialismo formal,
el gasto del gobierno en la preparacion y la realizacion de la guerra
sigue siendo una de las principales formas en que el nuevo dinero
entra en la economia. Por ejemplo, al menos desde el afio 2000, si
no es que antes, el déficit de la cuenta corriente de Estados Unidos
refleja su gasto en defensa, de modo que si se redujera signifi-
cativamente el gasto en defensa es probable que Estados Unidos
pudiera lograr un superavit en la balanza de pagos (véase la Figura
2.2). Sin embargo, si este gasto de guerra no se produjera —o si no
fuera reemplazado por otras formas de gasto gubernamental— la
oferta monetaria global de dolares (en los hechos la moneda de
reserva mas importante del mundo) se contraeria e inevitablemen-
te habria mas crisis financieras, empresas en quiebra y un mayor
desempleo mundial. El “Estado fiscal militar”, o lo que algunos
han llamado Estado de Bienestar de Guerra [welfare-warfare sta-
te] es el resultado directo de que la deuda es movilizada como una
tecnologia de poder privada (Clayton 1976; Brewer 1989).
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Figura 2.2 Gasto militar de Estados Unidos y déficit de cuenta corriente.
1980-2014.

Fuente: Reserva Federal y OMB. Tablas historicas 3.2.

12 Pero recordemos que, como los bancos no crean los intereses cuando
contratan el crédito, siempre hay mas deuda en el sistema que capaci-
dad de pagarla.
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En segundo lugar, la deuda como tecnologia de poder no puede
ser movilizada sin la propiedad exclusiva y el derecho de evitar
que otros hagan lo mismo. Si todos fueran acreedores, no existi-
rian deudores. Aunque la ley original del Banco de Inglaterra no
le concedia el monopolio exclusivo sobre la emision de billetes, a
medida que otras fuerzas sociales compitieron por este mismo po-
der, los duefios y directivos de los bancos actuaron para consolidar
sus derechos exclusivos. En la reforma al Banco de Inglaterra de
1697, el Parlamento aprobd que ningun otro banco fuera creado
mientras el Banco de Inglaterra se mantuviera operando. Y ya que
el Parlamento necesitaba financiar mas guerras en el extranjero, se
incluyeron protecciones adicionales en las nuevas leyes:

En 1708, durante la Guerra Espaiola de Sucesion, y a cambio de
un nuevo préstamo, el Banco obtuvo del Parlamento la protec-
cioén mas significativa contra la competencia: la prohibicion legal
de que asociaciones de mas de seis individuos se involucraran
en el negocio de la banca en Inglaterra. Esto fue crucial en la
restriccion de la competencia, pues la emision de notas bancarias
era la mayor fuente del financiamiento bancario de la época. La
reforma de 1708, asi, dio al Banco de Inglaterra el monopolio
sobre la emision de titulos de las compaiiias por acciones (Broz y
Grossman 2004: 57).

Esto sugiere que, desde muy temprano, el Banco buscé incapa-
citar a los bancos competidores y asegurar sus propios derechos
exclusivos de emitir crédito para el gobierno a cambio de favores
politicos, intereses y comisiones. Ahora bien, lo que los operado-
res del Banco de Inglaterra atacaban no eran solo los bancos com-
petidores y las ideas de extender crédito al publico para facilitar el
comercio. Como muestra la investigacion de Wennerlind, la pro-
teccion de la naciente industria del crédito supuso la imposicion
de la pena de muerte a los falsificadores. Para asegurar la confian-
za de la gente en el crédito, Isaac Newton fue nombrado director
de la casa de la moneda y encargado de “investigar, detectar y
perseguir los delitos contra la moneda” (2011: 18). Dado que no
podia existir mas que un falsificador real —el Banco de Inglaterra—,
quienes alteraban las monedas o falsificaban los nuevos billetes de
papel eran castigados con la muerte: los hombres eran ahorcados y
las mujeres quemadas (Wennerlind 2011: 150). La pena de muerte
no era s6lo una politica monetaria, sino un elemento disuasorio
para instaurar la deuda como una tecnologia del poder organiza-
do (Wennerlind 2004). Hoy en dia, todo el sistema de banca co-
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mercial depende de este tipo de derecho exclusivo de emision de
crédito, y los beneficios de estas instituciones estan protegidos por
un enorme aparato legal que castiga los delitos contra el dinero
y protege lo que antes se llamaba usura (Geisst 2013). En la ma-
yoria de los paises, la usura es un arma legalmente autorizada de
los poderosos contra los débiles. Esto significa no solo que los
funcionarios publicamente elegidos se rehusan a crear y asignar
crédito libre de interés bajo la forma de un bien publico, jsino que
también llevan a cabo la exclusion de la creacion monetaria! Y si
bien la banca moderna no es totalmente un monopolio —existe, en
efecto, una ostensible competencia entre los bancos por ensanchar
su porcion en el mercado— ésta es en gran parte ilusoria. A través
de la propiedad entrelazada, los bancos comerciales han llegado
a capitalizarse entre si, dando origen a algo que podemos llamar
“monopolio efectivo” de la creacion de la oferta monetaria (Vitali
etal. 2011).

De nuestro analisis previo emerge una tercera dimension tedrica
y practica: la relacion entre la capitalizacion diferencial, la energia
y la tasa normal de retorno. Con la creacion del Banco de Inglate-
rra'y la deuda nacional, se estableci6 una tasa de retorno “normal”
conectada con el poder estatal.”® Asi, en su creacion, el Parlamento
prometié un 8 por ciento de retorno sobre el capital invertido a
los inversionistas de la ciudad de Londres suscritos al Banco de
Inglaterra. En el lenguaje moderno, este tipo de interés proporcio-
naba un “rendimiento de referencia” por el cual los inversionistas
podian evaluar estrategias alternativas de inversion, instituciona-
lizando asi lo que Nitzan y Bichler (2018) llaman “acumulacion
diferencial”, y vinculando los intereses al poder estatal. Hasta la
fecha, las tasas de interés de los bonos gubernamentales siguen
siendo una referencia en el corazon de las finanzas globales, dado
que representan el poder estatal de cobrar impuestos a sus ciuda-
danos y pagar el servicio de la deuda a los acreedores. Junto con
este mercado de titulos gubernamentales, emergieron también las
compaiias por acciones (Scott 1912; Walker 1931; Micklethwait
y Wooldrige 2003; Robins 2006). En Inglaterra, estas compafiias
fueron anteriores al Banco de Inglaterra y fueron capitalizadas so-
bre la base de sus derechos exclusivos a lucrar con el comercio
que la ley Real les garantizaba. Dos compaiiias fueron particu-

13 Piketty (2014: 206) senala que “tanto en Francia como en Inglaterra,
entre el siglo XVIII y el XXI, el retorno puro del capital ha oscilado
alrededor de un valor central del 4 al 5 por ciento anual, generalmente
en un intervalo de entre el 3 y el 6 por ciento anual”.
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larmente importantes en la contribucion a financiar o mantener
la deuda nacional de Inglaterra: la Compaifiia del Mar del Sur y
la Compaiiia de las Indias Orientales. La Compaiiia del Mar del
Sur fue fundada en 1711, y originalmente pretendia ayudar a ali-
viar la deuda del gobierno insertando titulos gubernamentales en
acciones de la compaiiia. La capitalizacion de la Compaiiia del
Mar del Sur dependia en gran medida del Asiento Espafiol, que
le concedia derechos exclusivos para vender esclavos africanos
a América Latina. Los inversionistas que compraron acciones en
la Compania del Mar del Sur, en efecto, estaban apostando en
las ganancias y las pérdidas del comercio de esclavos o, dicho
de manera diferente, estaban capitalizando la violencia utilizada
para capturar y mercantilizar la energia de la vida humana —una
dimension internacional particularmente importante de la capaci-
dad de Inglaterra de pagar a las fuerzas sociales privadas su deuda
nacional—. La deuda nacional también ayudo6 a la Compaiia de las
Indias Orientales a financiar su control comercial y colonial sobre
una porcion considerable de Asia, utilizando su propiedad sobre
una parte de la deuda nacional para asegurar los préstamos que
financiaban sus operaciones extranjeras (Baskin y Miranti 1997:
103). El Banco de Inglaterra, la Compaiia del Mar del Sur y la
Compaiia de las Indias Orientales, ostentaban la mayor capita-
lizacion de su €poca antes de que la energia obtenida del carbon
despuntara, ofreciendo mayores oportunidades de capitalizacion
en las minas, el acero y los ferrocarriles (Baskin y Miranti 1997:
56). Para 1717, los potenciales inversionistas en acciones tenian
basicamente tres opciones principales para alcanzar la acumu-
lacion diferencial: (1) podian capitalizar la deuda nacional y el
poder del Estado para hacer cumplir la recaudacion impositiva
nacional y la politica colonial; (2) podian invertir en la trata de
esclavos hacia América Latina a través de la Compania del Mar
del Sur; o 3) podian invertir en la colonizacion gradual y el co-
mercio con Asia a través de la Compaiiia de las Indias Orientales
(Baskin y Miranti 1997: 56). Estas empresas fueron altamente
transformadoras y prepararon el terreno para el posterior desa-
rrollo de la deuda como una tecnologia del poder organizado. Tal
vez en ningun otro sitio esto fue mas claro que en las colonias de
Europa, donde la deuda gradualmente se apropiaria —aunque sin
reemplazarla por completo— del papel de la fuerza, convirtiendo
a la poblacion en un recurso util para la acumulacion diferencial
de unos pocos.
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Intensificacion:
guerra, deuda y poder colonial

Si la historia del progreso ha sido escrita como una histo-
ria de la emergencia del individuo autonomo, posesivo y
autoposeido, es la historia del endeudamiento lo que sub-
yace a esta teleologia. Esta historia ha subsistido en las
sombras del olvido... Banerjee 2000: 423.

La tecnologia de la deuda se internacionalizé mucho antes de que
el poder estatal de cobrar impuestos fuera capitalizado sobre la
base de la deuda nacional permanente. Como vimos en el capitulo
2, la ruptura fundamental con el pasado fue la creacion del Banco
de Inglaterra y de la deuda nacional permanente, la cual extendid
la divisa inglesa mas alla de las limitaciones de las monedas de
oro y plata. Este movimiento también fue el ancla de un emergen-
te sistema internacional de crédito basado en la libra esterlina y
la capitalizacion del colonialismo. Los emisores del nuevo papel
moneda permanecieron anclados a la sustancia metalica durante
este periodo, pero el vinculo se relajo, de manera que el valor
de los billetes de papel en circulacion nunca estuvo totalmente
respaldado por la reserva metalica del Banco de Inglaterra y otros
bancos provinciales que surgirian durante la Revolucion Indus-
trial. Con diferentes grados de éxito, esta innovacion institucional
fue adoptada mas tarde por otras naciones que se mantuvieron
libres del dominio colonial. Ella contribuy6 a mitigar (aunque sin
resolverlo completamente) el problema de la escasez de dinero
que habia azotado a Inglaterra y buena parte del continente euro-
peo, en una era marcada por el saqueo y el esclavismo colonia-
les, el comercio de larga distancia y la explotacion de una nueva
fuente de energia, el carbon. La deuda perpetua se convirtié en
una manera de fijar permanentemente la relacion entre los acree-
dores privados y el poder del Estado para regular las relaciones
comerciales, gravar a la poblacion, librar guerras en el extranjero
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y sofocar las rebeliones internas durante una vertiginosa era de
transformacion social y resistencia. Y también asegurd una “tasa
normal de retorno” al capital, pues se asumio6 que la propiedad de
la deuda gubernamental era una inversion mas segura que arries-
gar el dinero propio en el comercio internacional. Como Marx
entendio,

Como con un toque de varita magica, infunde virtud generadora
al dinero improductivo y lo transforma en capital, sin que para
ello ¢l mismo tenga que exponerse necesariamente a las moles-
tias y riesgos inseparables de la inversion industrial e incluso de
la usuraria. En realidad, los acreedores del Estado no dan nada,
pues la suma prestada se convierte en titulos de deuda, facilmen-
te transferibles, que en sus manos contintian funcionando como
si fueran la misma suma de dinero en efectivo (1975: 944).

En otras palabras, no s6lo la deuda publica de las naciones se
convirtid en la referencia fundamental inscrita en el corazon de la
creciente industria del crédito, sino que los inversionistas nunca
cedieron nada en realidad, pues siempre podian vender a otros los
titulos gubernamentales o pedir prestado sobre la base de que sus
bonos eran un activo. De no hacerlo, con el tiempo recaudaban el
dinero mas los intereses. Como Ferguson (2006) ha demostrado,
ser dueflo de una pequeiia porcion del poder estatal a través de los
bonos gubernamentales era una empresa lucrativa durante esta
era y una de las principales vias hacia la acumulacion de una for-
tuna privada. Los Rothschild son un caso extremo, pero no fueron
los unicos beneficiarios de las deudas “nacionales” acumuladas
para financiar guerras (Ferguson 1998). Sin embargo, si bien los
beneficios de mantener la deuda publica no fueron patrimonio ex-
clusivo de los capitalistas historicos bien conocidos, la propiedad
—como el conocimiento financiero— sigui6 estando sesgada hacia
unos pocos. Segun Ferguson, “como porcentaje de la poblacion
de Inglaterra y Gales, los poseedores de bonos eran [...] una élite
diminuta y cada vez mas reducida: desde el 2.7 por ciento de la
poblacion cuando Napoleodn I fue derrotado, hasta solo el 0.9 por
ciento cuando Napoledn III corrié con la misma suerte” (2006:
195). Como Ferguson sefiala, dado que la deuda fue financiada en
gran medida por politicas impositivas regresivas, el pago de los
intereses de la deuda publica representd “un sistema de transfe-
rencias asombrosamente desigual de una mayoria de pobres hacia
una minoria de poseedores de bonos” (2006: 195).
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En este capitulo nos proponemos ilustrar historicamente la am-
plificacion y la expansion espacial de la deuda como tecnologia
de poder durante la era del colonialismo europeo y la resistencia,
y como este legado se extendio hasta el presente. Partiendo del
punto de vista de los poderosos —de fuerza y violencia superiores
en su busqueda de alcanzar la acumulacion diferencial- quere-
mos demostrar como las redes del endeudamiento reconfiguraron
las comunidades politicas en beneficio de los acreedores y los
capitalistas, y como esto se mantuvo después de que el colonia-
lismo formal comenz6 a declinar paulatina e intermitentemente
después de la Segunda Guerra Mundial. Puede sostenerse que,
con el tiempo, la deuda se ha convertido en un instrumento para
la transferencia de la riqueza y la transformacion mas eficiente
que la guerra —aunque, por supuesto, ambas estan interrelaciona-
das de maneras complejas, como los origenes de la deuda publica
permanente en Inglaterra dejan en claro—. Dado que no podemos
esperar ofrecer un estudio comprehensivo en este corto volumen,
intentaremos examinar los aspectos que consideramos mas signi-
ficativos e ilustrativos de la deuda movilizada como tecnologia del
poder diferencial organizado. Comenzamos examinando como la
imposicion de la recaudacion impositiva imperial —lo que llama-
mos “monetizacion imperial” (siempre respaldada por la fuerza
y el castigo)— contribuyo a la constitucion de nuevas formas de
agencia orientadas al mercado mundial capitalista. A diferencia
de Graeber y Braudel, no vemos el mercado como algo separado
del capitalismo, sino como una precondicion para el surgimiento
de la capitalizacion y la deuda como una tecnologia de poder or-
ganizado. En cuanto procesos de poder de procesamiento numé-
rico, la capitalizacion y la deuda s6lo pueden funcionar a través
del precio. Por el contrario, alli donde los contratos, transaccio-
nes y practicas no pueden ser vendidos, comprados ni recibir un
precio, la capitalizacion de la deuda en tanto tecnologia de poder
colapsa. En otras palabras, el mercado no es un espacio exterior
a la capitalizacion o la deuda, sino el mecanismo que hace posi-
ble la acumulacion de poder diferencial representado en el dinero
(Nitzan y Bichler 2018: 342). Posteriormente, nos desplazamos
hacia la cuestion de como las deudas “nacionales” fueron creadas
y administradas en las colonias, el impacto que los movimientos
de descolonizacion tuvieron en estas estructuras historicas, y los
principales eventos que condujeron a la crisis de la deuda de la
década de 1980 en lo que hoy se conoce como Sur Global. Con-
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cluimos el capitulo analizando la crisis de la deuda soberana en el
llamado corazon del capitalismo global.

Monetizacion imperial, transformacion y resistencia

Los encuentros coloniales europeos durante la llamada era de la
exploracion revelaron modos de vida, practicas culturales y sis-
temas de significado diferentes de los practicados por la Europa
cristiana. Fuera de Europa, se observaron diversas formas de di-
nero e intercambio, pero en muchos casos el oro y la plata —las
principales fuentes monetarias codiciadas por los europeos— eran
utilizados con fines decorativos y para demostrar el estatus mas
que como un medio de cambio que pudiera ser acumulado o in-
vertido. En cierta manera, este hecho demostré que la fascinacion
europea con el oro y la plata como el unico dinero “real”, era poco
mas que un fetiche socialmente construido —aunque uno extrema-
damente poderoso—. En otras palabras, las poblaciones anteriores
a la conquista habian establecido métodos y rituales de reproduc-
cion social no fundados sobre los mercados capitalistas ni sobre la
acumulacion de dinero (metalico) como un fin en si mismo. No es
sorprendente, por lo tanto, que los colonizados no estuvieran dis-
puestos a abandonar sus tradiciones generacionales de reproduc-
cion social para satisfacer las demandas imperialistas de trabajo,
oro, plata y otros bienes que pudieran ser mercantilizados. Como
resultado, uno de los principales problemas que enfrentaron los
europeos para alcanzar la acumulacion diferencial en las colo-
nias fue la resistencia de los nativos a las politicas imperiales. Es
cierto que, como Rodney (1972: 165) sefiala a proposito del caso
de Africa, muchos africanos de la costa occidental participaron
voluntariamente en la economia colonial monetizada introducida
por los europeos, siendo el comercio trasatlantico de esclavos el
ejemplo mas evidente del involucramiento de los locales (véase
también Blackburn 2010). Sin embargo, aunque algunos se bene-
ficiaron del creciente mercado de energia humana (la esclavitud)
y mercancias, la vasta mayoria prefirié continuar con sus propias
practicas de reproduccion social fuera de los mercados capitalis-
tas. La evidencia sobre este tema es mas que concluyente, dada
la persistente resistencia a la politica colonial que se presentd
virtualmente en todos los lugares en que los europeos intentaron
imponer su voluntad, y los castigos y disciplinamientos infligidos
contra las fuerzas sociales que mas recalcitrantemente rechaza-
ron someterse a las practicas transformativas impuestas por los
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administradores y hombres de negocios colonialistas (Stavrianos
1981: 282, 367 y sig.; Miller et al. 1995; Brown 2014). Los mer-
cados capitalistas no se abrieron espontaneamente, como Marx
(1975) y Polanyi (1989) reconocieron correctamente, y Graeber
(2011) confirmo en su estudio reciente. Los mercados capitalistas
fueron construidos socialmente por los poderosos en su buisqueda
de poder y acumulacion diferenciales en un orden mundial cre-
cientemente monetizado y casi permanentemente en guerra.

Mas allé de la aplicacion directa de la violencia —lo que incluy6
practicas genocidas—, una de las principales vias para transfor-
mar la reproduccion social, y en muchos sentidos destruirla, fue
la instauracion de regimenes imperiales de cobro de impuestos.
Como algunos economistas tempranos comprendieron —y Marx
enfatizo y critico mas tarde— la politica fiscal no fue s6lo el méto-
do mas efectivo (al margen de la violencia) para forzar al trabajo
asalariado, sino también una eficiente tecnologia de expropia-
cion —es decir, un mecanismo para transferir la propiedad de los
productores directos y concentrarla en manos de los capitalistas
(1975: 944)—. Esta tecnologia de poder, aplicada en el corazon de
Europa para financiar las deudas “nacionales” acumuladas que
pagaban por las guerras dinasticas y el salvajismo de los proyec-
tos coloniales con fines de lucro, se impondria de nuevo en las
colonias. La evidencia de que la politica fiscal fue utilizada como
una deuda obligatoria impuesta con efectos transformadores en la
reproduccion social se ilustra mejor en el caso de la colonizacion
de Africa, donde fue aplicada de forma casi ubicua, independien-
temente del pais colonizador (Rodney 1972; Stavrianos 1981:
300 y sig.; Wray 1998: 57 y sig.; Bush y Maltby 2004; Forstater
2005). Consideremos algunos ejemplos en el contexto de la em-
presa colonial.

Como antes sugerimos, uno de los problemas fundamentales
que enfrentaron los colonizadores fue como obtener el trabajo
necesario para que las tierras o minas recientemente adquiridas
fueran rentables. La apropiacion de la tierra a través de la violen-
cia y el fraude era una cosa, pero reclutar fuerza de trabajo leal
a los proyectos coloniales era algo distinto. Incluso cuando a las
comunidades se les prometieran salarios a cambio de trabajo, con
mas frecuencia la oferta era rechazada. Los nativos tenian poca
necesidad de los salarios dado que podian reproducir sus medios
de sustento fuera del mercado colonial. Una de las principales
formas que los administradores coloniales encontraron para sor-
tear este “problema” imperial, fue la imposicion de un gravamen
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sobre el ganado, las chozas o la “capitacion”, que debia pagarse
en la moneda emitida por el colonizador. Como el incumplimien-
to en el impuesto requerido era severamente castigado, quienes
querian pagar se descubrieron convirtiendo parte de sus tierras
en cultivos comerciales (por ejemplo: algodon, cacahuates, flo-
res) que pudieran venderse por la moneda imperial necesaria para
saldar la deuda fiscal con las autorida